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LIVRE IV. 

* JDu crédit et des dettes. 

PREMIERE PARTIE. 

De l’intérêt de l’argent. 

IHTROSUCTIOX. 

J e vais maintenant m’occuper de la re- 
cherche des principes du crédit : j’en ai 
parlé dans l,e chapitre 27 du livre II, où, 
en examinant la nature de la circulation , 
j’ai indiqué les principes qui apprennent à 
un administrateur quand et comment il 
Tome J V. A 
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doit en accélérer ou en retarder l’activité , 
suivant que les intérêts politiques de son 
peuple peuvent l’exiger. 

Le but de ce chapitre était de savoir 
quand et comment il faut étendre au re- 
streindre l’usage du crédit ■ suivant les cir- , 
constances politiques. La question est main- 
tenant de savoir ce que c’est que le crédit ; 
sür quoi il est fondé ; quelles en sont les 
différentes especes ; quels sont les moyens 
■de l’établir et de l’étend» dans son enfance 
et dans sa vigueur ; comment le soutenir , 
lorsqu’il a eu trop d’extension ; et enfin , 
comment le laisser tomber le plus douce- 
• ment possible , lorsqu’il n’est pas au pou- 
voir de toute la prudence humaine de la 
soutenir plus long-temps. 

Plusieurs écrivains politiques ont repré- 
senté le crédit comme un objet très mysté- 
rieux , qui doit son établissement à une 
confiance difficile à expliquer , et que les 
moindres circonstances défavorables font 
disparoître. 

Lecrédit dans son enfance est, je l’avoue, 
une chose très délicate ; je conyens même 
qu’il est beaucoup d’exemples qui confir- < 
ment les sentiments de ceux qui y recon- 
unissent quelque chos-e de très mystérieux; 
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.Dial s cela ne prouve pas autre chose , sinon 
que , dans ces cas , le crédit tel que je le 
considéré , et tel qu’il paraîtra être réelle- 
ment , n’a pas été convenablement établi. 
La cause de la confiance n’avoit pour base 
que l’opinion: alors, il est vrai, le crédit 
n est qu un fantôme , une vapeur légère que 
le moindre souffle fait disparaître. 

On convient généralement que le crédit 
n est autre chose que de la confiance; maia 
©n n’examine pas comment cette confiance 
peut s établir sur une base solide. 

; Les opérations du crédit sont incompati- 
bles avec les formes entortillées d’un con- 
-trat légal , et l’esprit compliqué des hypo- 
theques sur les terres. La police de ces con- 
trats étoit analogue aux mœurs du temps 
ou ils prirent naissance. Le commerce, ches 
la plupart des nations de l’Europe , est un 
rafinement moderne , l’industrie est encore 
moins ancienne : les commencements de l’un 
et de 1 autre sont lents , imperceptibles et ' 
obscurs. Les dernieres classes du peuple sont 
les instruments à l’aide desquels on les fait 
mouvoir; ces individus semblent être de 
peu de conséquence : cependant ce n’est 
que pat 1 accumulation de plusieurs petits 
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matériaux que cet énorme édifice s’est 
■élevé. 

L'administrateur doit prêter la main à 
l’établissement du crédit nécessaire au sou- 
tien d’un si grand ouvrage ; il doit donner 
-de la validité à des obligations de commerce 
qui n’ont point de nom dans les livres de 
droit , soutenir le Ibible contre le fort , ré- 
former les procédures interminables des 
cours de justice, faciliter la vente des pro- 
priétés, établir l’authenticité des livres des 
marchands régulièrement tenus ; il doit enfin 
contenir les fraudes et soutenir la franchise 
-dans le commerce. 

Ce plan «ne fois établi , la confiance trou* 
vera une base dans la propriété de tous les 
individus qui en jouissent. Sans ce plan , 
le crédit paroîtra comme un météore; des 
liommes intelligents et rusés 6’en prévaii- 
4ronl et fascineront , par ce moyen, les yeux 
■du public avec des projets éblouissants d’opu* 
Jeuce et de prospérité. Les hommes se livre- 
ront à l’industrie ; la confiance s'établira : 
mais comme il n’y aura aucun moyen de 
«îéterminer les bornes de cette confiance , 
les fauteurs du projet profiteront de l’illu- 
sion; la confiance s’évanouira , et Le tout 
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idisparottra comme un songe. N’est ce pas là 
le tableau de plusieurs projets réalisés de- 
puis le commencement dé ce siecle ? La 
compagnie de la mer du Sud et le système 
cîtr Mississipi, étoient-ils autre chose cpi’nrr 
abus de confiance ? Si on eût examiné là 
ba i se de cette confiance , ces projets extra- 
vagants seroient-ils jamais parvenus ait point 
où ils ont été ? 

L’objet du crédit doit donc être réel et 
non imaginaire ; et quoique j’avoue que r 
dans toutes les opérations d’un crédit mer- 
cantile, il faut laisser quelque chose au ha- 
sard ou aux accidents, cependant ce hasard 
doit avoir quelque rapport avec les profits 
extraordinaires qu’on doit raisonnablement 
attendre de l’entreprise. 

On peut juger par là de-l’importance d’un© 
théorie qui auroitpour objet la recherche ap- 
profondie de la nature du crédit , avec la- 
quelle on pût déduire exactement les prin- 
cipes sur lesquels il est fondé , ôter h là 
simple raison, ce quelle peut avoir de mysté- 
rieux , faire voir comment les effets les plus; 
étonnants du crédit , soit qu’ils tendent à 
l’avantage ou au détriment de la société , 
sont aisés à expliquer, et montrer sur -tout 
comment on peut prévoir ses effets de ma* 

A 3 
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jiiere à les empêcher ou à en tirer avantage. 

Pour parcourir un sujet aussi vaste que 
celui de la déduction des principes du crédit, 
la méthode est absolument nécessaire ; et 
lorsque le détail est long , les subdivisions 
sont d’un grand secours. Ainsi, j’ai divisé 
ce livre en quatre parties. 

Dans la première , j’établirai les principes 
qui règlent le taux de l’intérêt , parceque , 
c’est la base de tout. 

La seconde sera destinée aux principes 
de la banque où j’aurai occasion de dévelop- 
per la doctrine entière de la circulation inté- 
rieure. 

Dans la troisième , je parlerai du change 
qui est également propre à soutenir la cir-- 
culation étrangère , quant aux dettes et aux 
emprunts , et à toutes les conséquences qu’ils 
entraînent après eux : ces objets importants 
fourniront amplement la matière de 

La quatrième partie , qui traitera des prin- 
cipes du crédit public. 

Je passe à présent à la définition du crédit 
public. 
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CHAPITRE PREMIER. 

Ce que c’est que le crédit , et sur quoi il 
est fondé . 

ÎL k en édit est l’espoir raisonnable de 
celui qui est d’un côté d’un contrat , que 
l'autre partie contractante remplira ses 
engagements. 

- Pour éclaircir cela , disons , comme les ju- 
risconsultes, que tous les contrats peuvent so 
réduire à quelques uns des chefs suivants: 
JDo ut des , do ut facias ; J’acio ut des ,J'aci& 
ut facias: ainsi qui donne ou exécute sa 
partie estlo créancier ou la personne qui 
fait crédit ; et celui qui ne fait que promettre 
de donner ou d’exécuter , est le débiteur ou 
celui à qui le crédit est fait* 

Le crédit n’est donc qu’une confiance 
bien établie entre deux hommes , relative- 
ment à 1 accomplissement de leurs engage- 
ments. Cette confiance doit être soutenue 
par les loix et établie sur les. mœurs. Les- 
loix peuvent forcer à l'exécution des con- 
trats formels : les mœurs seules peuvent 

A 4 
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introduire cette entière confiance nécessaire 
pour former l’esprit d’une nation commer- 
çante. 

Le crédit , dans son enfance , doit être sou- 
tenu par des réglements et mis eu vigueur 
par des peines ; mais lorsqu’il est une fois 
bien établi, recourir aux loix, c’est en af- 
faiblir la constitution délicate ; c’est par cette ' 
raison , que nous voyons que , chez certaines 
nations, le législateur a sagement interdit 
aux cours de justices ordinaires d’étendre 
leurs jurisdictions rigoureuses aux engage- 
ments mercantiles ; il laisse à la prudence 
et à la bonne foi des gens versés dans le 
commerce à débrouiller les embarras qui ré- 
sultent de ces traités; pareequ’ils doivent 
plutôt être interprétés suivant la fluctuation 
constante des mœurs , que d’après les insti- 
tutions permanentes des loix positives. 

Plus la jurisdiction d’un administrateur 
est illimitée , ou , ce qui revient au même , 
moins le pouvoir d’un souverain est restreint 
par les loix et la constitution de l'état qu’il 
gouverne , plus il doit éviter toutes les dé- 
marches qui pourroient faire sentir son au- 
torité dans les cas où le crédit est intéressé. 
S’il urrivoit, par exemple, qu'il fût débiteur 
lui même, il deyroit avoir soin de ne paroi tre 
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jamais sous d’autres rapports aux yeux do 
son créancier : au moment qu’il se revêt du 
caractère de souverain , toute confiance est 
aussitôt anéantie. C’est par ces raisons que 
nous avons vu , jusqu’ici , Si peu d’exemples 
(je pourrois même dire qu’il n’y en a point 
du tout) , où le crédit se soit trouvé d’une so- 
lidité permanente dansunemonarchie pure. 

Nous devons observer en même temps 
que la stabilité du crédit n’est pas incom- 
patible avec cette forme de gouvernement ; 
nous avons vu quelquefois le crédit faire des 
progrès étonnants en France ; et il n’a jamais 
essuyé d’échec dans ce royaume , que par 
des actes d’autorité qui, selon moi , pro- 
venoient plutôt d’inadvertance et du défaut 
de connoissance , que du dessein de frauder 
les créanciers. On peut regarder ces actes 
comme des bévues d’administration , parce- 
qu’ils ont constamment manqué leur but , 
comme je vais le prouver par quelques exem- 
ples. 

L’arrêt du 21 mai 1720 (dont je rendrai 
compte dans la suite) renversa en un jour 
tout l’édifice du crédit qui s’étoit élevé en 
France pendant l’espace de trois ans , et qui 
pendant ce court intervalle étoit parvenu à 
un point à peine croyable ; dans un jour , 
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dis-je , cette démarche inconsidérée ( cat 
on n’avoit pas intention de faire une injus- 
tice) rSina le crédit de 2.697.048.000 en 
billets de banque et de 624.000 actions de 
la compagnie des Indes , qui ( à raison de 
5ooo livres , prix auquel la compagnie venoit 
de les vendre) se montoient à 3. 120.000.000 
de livres. Ainsi , d’un seul coup et dans un 
jour, 5 milliers 817 millions 48 mille livres 
en papier monnoie payables au porteur j 
furent retranchés de la circulation de la 
France , par un acte inutile et inconsidéré 
d'autorité , qui ruina la nation et dessécha 
la main qui l’avoit décrété; événement trop 
peu entendu et trop tôt oublié chez cette 
nation. ' • 

Cela paroît clairement par sa conduite 
toute récente, à la fin de 1759, dans un 
temps où le crédit de la France étoit dans 
un état assez florissant, pour qu’elle pût em- 
prunter cette même aimée près de 200 mil- 
lions , et où elle avoit l’espoir de pouvoir 
emprunter l’année suivante une somme bien 
plus considérable : en supprimant la caisse 
“d’amortissement , pour retenir 32 millions 
d’intérêts dus aux créanciers , elle détruisit 
dans un instant tout son crédit chez les 
étrangers. 
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t Ces exemples font voir les conséquences 
funestes qui résultent de l’abus du pouvoir 
«n matière de crédit. 

-, D’un autre côté , les progrès rapides du 
crédit en France , avant le projet du Mis- 
sissipi , et sa stabilité depuis 1725 jusqu’à 
1 769 , prouve suffisamment que rien n’est 
plus compatible que la monarchie avec la 
confiance. Il ne manque que l'établissement 
d'une maxime de gouvernement , savoir , 
que le pouvoir du roi ne doit jamais s’éten- 
dre jusqu’à changer le moindre article des 
stipulations faites avec ceux qui ont prêté 
de l’argent pour le service de l’état. 

Les maximes dans le gouvernement lient 
le monarque et la puissance législative , 
comme les loix lient les sujets et les ma- 
gistrats subordonnés. Les unes et les autres 
doivent être inviolables , en tant qu’elles re- 
gardent le crédit , sans quoi la confiance sera 
précaire. 

Qu’est-ce qui a soutenu le crédit de la 
Grande-Bretagne , si ce n’est la maxime dont 
elle ne s’est jamais écartée , que la foi pu- 
blique , engagée aux créanciers , doit être 
inviolable? 

Peut-on douter que la puissance législative 
de ce pays ne puisse effacer les dettes pu- 
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bliques avec autant de facilité qu’un roi d« 
France? Mais dans l’un de ces états , il faut 
consulter toute la nation sur la convenance 
et l’utilité de cette démarche ; dans l’autre 
on peut le faire à l’instigation d’une seule 
personne incapable d’en prévoir les suites r 
mais je me flatte de faire voir , avant de finir 
ce livre , qu’il est impossible de supposer un 
cas où il soit avantageux à une nation de 
s’écarter un instant de la fidélité à ses enga- 
gements- Une banqueroute générale peut 
sans doute arriver et devenir irréparable ; 
mais ce ne peut être que quand l’état sort 
d’une calamité manifeste, après avoir été 
rempli de trouble et de confusion. 

La confiance est donc l’ame et l’essence 
du crédit et de toutes ses modifications ; nous 
le trouverons constamment établi sur cette 
base : mais cette confiance doit avoir pour 
objet la volonté et le pouvoir , du côté du 
débiteur , de remplir ses engagements. 
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CHAPITRE IL 

De la nature des obligations à remplir 
en conséquence d'un crédit accordé. 

-N ous avons déjà dit que toutes les obli- 
gations contractées , pour être exécutées 
dans un temps à venir, consistent à faire 
ou à donner quelque chose en considéra- 
tion de quelque chose de fait ou de donné. 

Lorsque des actions seidement sont sti- 
pulées dans les contrats , le crédit ( dans l’ac- 
ception rigoureuse de ce terme ) y est peu 
intéressé ; parcequ’on ne peut donner au- 
cune caution exacte pour exécuter une ac- 
tion. Ces sortes de contrats sont fondés en- 
tièrement sur la volonté etle pouvoir d’agir , 
qui dépendent plus de la personne que des 
facultés du débiteur. Pour suppléer à ce dé- 
faut, nous voyonS ordinairement en pareil 
cas stipuler des peines qui réduisent ces 
contrats à l’alternative ou de faire ou de 
donner. 

Nous écarterons donc entièrement la cou- 
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sidération du premier comme étant étranger 
À notre but , pour nous attacher au dernier i 
qui est le véritable objet du crédit. 

Toutes les obligations de donner une chose 
particulière supposent aussi une alternative, 
savoir, que la chose stipulée ou la valeur 
( id quod interest , comme disent les juris- 
consultes ) doit être relative à l’argent , le 
prix commun de tous les objets de com- 
merce parmi les hommes. 

Ainsi nous avons amené le crédit au point 
ide vue sous lequel il faut l’envisager, c’est- 
à-dire à l’obligation de payer de l’argent ,> 
soit pour une valeur reçue , soitpour quelque 
considération relative aux parties , qui puisse 
être l’objet légitime d’un contrat. 

Le crédit et les dettes sont donc insépa- 
rables , et c’est avec raison que nous* les exa- 
minons ensemble dans ce livre. 

Lorsque l’argent doit être payé à une épo- 
que éloignée, l’obligation peut être, i°. pour 
une somme déterminée , ou 2 °. pour cette 
même somme avec l’intérêt pendant 1 inter- 
valle entre le temps du contrat et celui qui 
est lîxé pour remplir l’obligation. 

Le prêt sans intérêt étoit très commun 
avant l’établissement du commerce et de 1 in- 
dustrie ; l’argent étoit regardé alors comme 
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tin fond stérile et incapable de produire ; 
et toutes les fois que la quantité de numé- 
raire , dans un pays , excédoit les besoins 
de la circulation , le reste étoit resserré s 
sous ce rapport , il parqjssoit déraisonnable 
d’en exiger un intérêt. 

Aujourd’hui les choses ont changé: l’ar- 
gent n’est jamais resserré , et le paiement 
exact de l’intérêt , lorsqu’on emprunte , 
•st aussi essentiel pour avoir du crédit, que 
la confiance qu’on sera remboursé du ca- 
pital. Ces paiements périodiques sont unô 
corroboration continue de cette confiance ; 
de sorte qu’on peut dire avec vérité que ce- 
lui qui peut donner une caution suffisante 
de payer à perpétuité un intérêt régulier pour 
de l’argent , trouvera du crédit pour unô 
somme quelconque , quoiqu’il paroisse évi- 
demment qu’il ne sera jamais en état de rem- 
bourser le capital. 

On en trouve la raison dans les principes 
que nous avons déjà établis , et dans le sys- 
tème de notre économie moderne. 

Nous avons dit dans le second livre que 
le numéraire d’un pays est toujours en pro-, 
portion du commerce , de l’industrie, de la 
consommation et des aliénations qui y ont 
lieu régulièrement ; que lorsqu’il arrive que 
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l’argent qui se trouve déjà dans le pays né 
«uffit pas pour ces objets , une partie de la 
propriété foncière égale à ce qui manque, 
peut être convertie en papier monnoie pour 
servir à la circulation ; et qu’aussitôt que ce 
papier augmente au-delà de cette propor- 
tion , une paitie de ce qui étoit déjà dans 
la circulation doit retourner au débiteur du 
papier pour être réalisé de nouveau. 

Examinons maintenant ce qu’il faut en- 
tendre par réaliser. J’entends par ce terme 
que le papier excédant, ou la quantité de 
monnoie ayant cours dans une nation au- 
delà de ce qui est nécessaire pour la circula- 
tion , doit être converti en quelque forme 
sous laquelle il puisse produire un revenu ; 
car c’est aujourd’hui une maxime que l’ar- 
gent ne doit pas rester inutile au proprié-! 
taire. 

Lorsque le papier excédant revient à celui 
qui le doit , s’il en paye la valeur en especes , 
çomment l’état du créancier deviçudroit - il 
meilleur ? t 

Nous supposons le crédit du papier égal 
au crédit de l’argent dans le pays ; nou6 sup- 
posons aussi que le papier s’est arrêté si 
long-temps entre les mains du porteur , qu’il 
ne peut ni le prêter ni en acheter aucune 

espece 
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tspece de propriété solide , qui puisse lui 
procurer un revenu : car si on trouve quel- 
ques moyens d’en disposer utilement , cela 
prouve que dans ce moment la circulation 
n’est pas tout-à-fait complété , et que par con- 
séquent l’argent ne regorge pas. Mais sup- 
posons qu’il regorge , alors il faut qu’il oblige 
le débiteur en papier à le payer en especes 
qu’il renferme dans son coffre comme on fai- 
soit autrefois , ou il faut qu'il envoie son 
numéraire dans d’autres pays où la circu- 
lation n’est pas entièrement complété , et 
où il peut acheter un revenu. Cela arrive 
constamment lorsque la circulation est sur- 
chargée, ou que la quantité commence à di- 
minuer dans un pays. 

Supposons ensuite que dans un pays rai- 
sonnablement fourni d’argent, il en arriva 
une demande subite fort au-delà du taux or- 
dinaire de la circulation : supposons qu’il 
survienne une guerre qui absorbe ■en peu de 
temps plus d'argent peut-être qu’on ne peut 
en réaliser avec tout le numéraire de la na- 
tion. L’Etat met des impôts qui peuvent pro- 
duire , je suppose , une somme égale à l’in- 
térêt de l’argent dont on a besoin. N’est -il 
pas certain que les personnes qui trouyoient 
Tome IV. JB 
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do la difficulté à placer leurs capitaux sur- 
abondants, aimeront mieux acheter une par- 
tie de cet intérêt annuel , que de les prêter à 
des personnes qui pourroient bientôt les 
eur rendre ; parcequc ce remboursement 
mettroit le prêteur dans le même embarras 
qu 'auparavant pour trouver un emploi con- 
venable? Ce moyen de réaliser le numéraire 
superflu est plus efficace que celui de le con- 
vertir en or ou en argent. 

Par conséquent , lorsque je parle de réa- 
liser du papier monnoie , j’entends le con- 
vertir en or ou en argent , qui est la monnoie 
de tout l’univers , ou le placer de maniéré à 
produire le fonds perpétuel d’un intérêt an- 
nuel. 

Ainsi les emprunts publics réduiroient 
l’argent en circulation au dessous de la pro- 
portion nécessaire pour soutenir les aliéna- 
tions : il faudroit alors une obligation de 
rembourser les capitaux , et on entendroit 
se plaindre de l'état, qui ne paieroit pas ses 
dettes , pareeque les progrès de l’industrie sc- 
roient arrêtés par là. Mais lorsqu’on permet 
que les opérations du crédit introduisent une 
méthode de recréer de l'argent en propor, 
tion Je la demande et de l’industrie , l’Etat 
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h’a pas besoin de rembourser les capitaux. , 
et le sort des créanciers publics devient beau- 
coup meilleur par leurs revenus annuels que 
si les capitaux étoient remboursés. 

Eclaircissons ceci par un exemple. 

Supposons que dans toutes les nations de 
l’Europe , il y ait dans la circulation une 
somme égale aux aliénations qui s’y font 
dans ce moment-là. Nous devons aussi sup- 
poser que le montant de toutes les dettes 
quelconques , publiques et particulières , 
portant intérêt à la classe des créanciers, 
forment une très grosse somme : suppo- 
sons maintenant que la classe des débi- 
teurs se trouve en état ( n’importe par quel 
moyen ) de payer tout ce qu’elle doit en 
especes : une somme à-peu-près égale à celle 
de ces especes, ne tomberoit-ellepas aussitôt 
en stagnation , et ne seroit-il pas impossible 
d’e*i retirer aucun revenu? Tel étoit précisé- 
ment le cas d’autrefois : le numéraire excé- 
doit de beaucoup les besoins de la circula- 
tion , et devenoit stagnant dans les coffres. 
Les guerres le faisoient sortir, paioeque la 
circulation augmentoit alors : au .rttour de 
la paix , ces demandes extraordinaires ces- 
soient ; le numéraire redevcnoit stagnant et 
rentroit dans les trésors. 

B a 
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Qu’arrive-t il aujourd'hui ? 

Le numéraire et les especes n’excedent 
jamais les besoins de la circulation dans les 
pays commerçants. Lorsqu’il survient une 
guerre qui demande des secours extraordi- 
naires , on a recours aux emprunts à intérêts , 
et non à des trésors accumulés : le désir d’ac- 
quérir cet intérêt, que nous appelions an- 
nuités , attire l'argent même des ennemis 
des nations qui ont le plus de crédit : mais à 
la fin de la guerre , au lieu d’un trésor vide, 
comme dans les temps anciens , nous trou- 
vous nne masse énorme de dettes publiques. 
De même que l'économie remplissoit alors 
les trésors , l’économie doit payer aujour- 
d’hui les dettes. 

D’après ce qui a été dit , il paroît clairement 
que l’intérêt est devenu aujourd'hui d’une 
nécessité si absolue au crédit, qu’on peut le 
regarder comme la condition principale, ou 
la base sur laquelle tout l’édifice est con- 
struit. Nous commencerons dotic à examiner 
l’origine.' et la nature de l’intérêt , ainsi que 
les principes qu i en fixent le taux et en règlent 
les fluctuations. 

r 
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CHAPITRE III. 



De V intérêt de l'argent. 

J f. laisse aux théologiens et aux casuistes à 
déterminer jusqu’il quel point l’intérêt de 
l’argent est légitime et conforme aux prin- 
cipes de notre religion. 

Il étoit défendu aux Juifs , par les lois de 
Moïse , de prêter à intérêt à leurs freres ; mais 
ils le pouvoient aux étrangers. Deut. chap. 
xxin, vers. ig et 20. Cette institution poli- 
tique étoit une des plus sages que l’on trouve 
dans une antiquité aussi reculée , ainsi que 
nous l’expliquerons dans la suite. 

Dans les premiers siècles du christianisme, 
le prêt à intérêt étoit certainement regardé 
comme illégitime dans la plupart des occa- 
sions. L’esprit de charité envers tous ceux 
qui ètoient dans le besoin étoit si essentiel- 
lement lié avec la doctrine de notre religion , 
quel’emprunteur étoit ordinairemeutregardé 
comme étant dans ce cas. Le commerce 
étoit peu connu , les commerçants étoient 
généralement vus de mauvais œil , et ceux 

B 3 
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qui s'écartaient de l’esprit du temps au point 
d'accumuler de grandes richesses par l’usage 
de leur argent , étoient communément re- 
gardés comme des usuriers. 

Vers le moyen âge, lorsqu’un zele mal 
entendu animoit la chrétienté d’une soif 
impie du sang des infidèles , les Juifs étoient 
les seuls , pour ainsi dire , qui prêtassent de 
l’argent chez toutes les nations de l’Europe. 
Cette circonstance engagea encore plus for- 
tement l’Église à lancer ses foudres contre 
cette pratique ; et le prêt à intérêt ne s’in- 
troduisit jamais parmi les Chrétiens, jusqu’à 
ce que l’esprit de commerce et d’industrie 
eût pris naissance en Italie du temps des 
.Lombards , et qu’il se fût répandu par le 
moyen des villes anséatiqucs chez diverses 
nations. 

L’Eglise commença alors à ouyrirlos yeux , 
et reconnut qu’il étoit expédient d'apporter 
plusieurs modifications à l'anathème général 
prononcé contre les prêteurs à intérêt. L’in- 
rérôt fut déclaré légitime ; d’abord , lorsque 
le capitaüs te partageoit les risques quecouroit 
l’emprunteur; une autrefois il fut permis, lors, 
que le prêteur renonçoit au droit de réclamer 
son capital , tant qu'on lui en paieroit les 
Intérêts ; ensuite il fut permis, lorsque le débi- 
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teur étoit déclaré en demeure parla sentence 
du juge, pour l’acquit de ses obligations ; 
il fut permis enfin sur les lettres de change. 
En un mot, l'intérêt est permis aujourd’hui , 
dans les pays catholiques , presque dans tous 
les cas , excepté dans les obligations où l’on 
stipule des intérêts pour des sommes exigi- 
bles en tout temps après le terme fixé pour le 
paiement ; et on no le regarde nulle part 
comme essentiel au prêt , ni exigible sur 
des obligations payables à volonté. 

La convenance ou l'avantage de Ja société 
(politiquement parlant) sont l’unique réglé 
pour juger quand on doit permettre et quand 
on doit défendre le prêt à intérêt. Tant que 
les hommes n’empruntoient que pour avoir 
un équivalent propre à la circulation, afin 
de se procurer les choses nécessaires en at- 
tendant qu'ils pussent disposer de leurs ef- 
fets , et qu’il étoit rare qu’on pût tirer un 
profit certain de l’usage de l’argent em- 
prunté , en le plaçant dans le commerce ; 
il étoit naturel de regarder l’emprunteur sous 
un point de vue peu favorable; parccqu’on 
supposoit que l’argent seroit resté enfermé , 
s’il n’avoit pas été prêté. Mais aujourd’hui 
que nous voyons tant d’hommes employés 
à former des magasins de choses nécessaires 
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aux autres , ce qui ne pourroit se faire san« 
argent ; défendre le prêt à intérêt , c’est en- 
fermer l’instrumentmême, sans lequel on ne 
peut fournir aux besoins de la société. Le 
prêt à intérêt, de la manière dont la société 
est composée à présent , est établi , non en 
faveur des prêteurs , mais de la communauté 
entière : et en l’envisageant ainsi , personne 
ne prétendra, je pense, que ce qui est avan- 
tageux à toute la société doive être interdit; 
pareequ’il en résulteroit un avantage propor- 
tionné pour quelques uns de ses membres. 

Si l’on convient donc que le prêt h intérêt 
soit une institution politique très utile rela- 
tivement à l’organisation présente des socié- 
tés en Europe , la première question est d’en 
déterminer le taux de manière à éviter d’un 
côté l’oppression des usuriers , et d’accorder 
de l’autre au prêteur un profit raisonnable, 
qui puisse l’engager à mettre son argent en 
circidation pour l’utilité commune. 

Cette question mene directement à l’exa- 
men des principes qui règlent le taux de l’in- 
térêt : si nous pouvons découvrir une réglé - 
certaine, fondée sur la nature des choses et 
sur les principes du commerce , et qui puisse 
dirger un administrateur, en établissant un 
réglement sur cette matière , nous pourrons 
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prononcer avec certitude sur les limites qui 
séparent l’usure criminelle et criante , exer- 
cée par une classe pernicieuse d’hommes qui 
abusent de la détresse des individus , etl’équi- 
valent raisonnable qu’on a droit d’attendre 
de l’usage de l’argent , prêté pour entretenir 
la circulation du commerce et l’emploi de* 
dernieres classes du peuple , qui ne peuvent 
subsister que par l'industrie et le travail. 



CHAPITRE IV. 

Des principes qui règlent le taux de 
l'intérêt. 

Il faut se rappeller ici les principes de la 
demande et de la concurrence sur lesquels 
nous nous sommes si fort étendus dans le 
second livre , afin de répondre à la ques- 
tion suivante , savoir : 

Quel est le principe qui réglé en tout temps 
le taux juste et équitable de l’intérêt de l’ar- 
gent dans un état quelconque ? 

Je réponds qu’il se trouve en tout temps , 
dans un état un certain nombre de personnes 
qui ont besoin d’emprunter de l’argent, etun 
certain nombre qui desire d’en prêter : il y 
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a aussi une certaine somme demandée par 
les emprunteurs , et une certaine somma 
offerte par les prêteurs. Les premiers cher- 
chent à fixer le taux le plus Z'ajqu’ils peuvent , 
et les derniers , par un motif semblable d'in- 
térêt personnel , désirent de le porter le plus 
haut possible. 

De cette combinaison d’intérêts naît une 
double concurrence qui flotte alternative- 
ment d’une partie à l’autre. Si on demande 
à emprunter plus d’argent qu’il ne s’en 
trouve à prêter , la concurrence se trou- 
vera du côté des emprunteurs ; ceux d’entre 
eux qui auront le plus pressant besoin d’ar- 
gent , offriront l’intérêt le plus haut et obtien- 
dront la préférence : si au contraire l’argent 

» 

la concurrence se trouvera de l’autre côté. 
Ceux d’entre les prêteurs qui auront le plus 
pressant besoin de retirer un intérêt de leur 
argent, l’offriront au plus bas prix, eti’offro 
sera acceptée. 

Je n’ai pas besoin de répéter tout ce que 
j’ai dit concernant l'influence de la double 
concurrence sur la fixation des prix des mar- 
chandises. Je suppose qu'on entend bien et 
qu’on se rappelle ces principes : je me borne 
ici à ce qui est particulier à la demande dt 
l’argent. 
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Le prix des marchandises est dans une 
fluctuation constante : elles sont toutes des- 
tinées à des usages particuliers ; l’argent sert 
à tous les objets. Les marchandises , quoique 
du même genre , different en bonté : le numé- 
raire est ou doit être de la même valeur , 
relativement à ses différentes dénominations. 
Delà vient que le prix de l’argent , qui est 
ce que nous exprimons par le mot intérêt , 
est susceptible d’une plus grande stabilité 
et d’une plus grande uniformité que celui 
de toute autre chose. 

Nous avons fait voir dans le chap. XXVIII 
du second livre , en examinant les principes 
qui règlent *le prix des subsistances , que la 
seule chose qui pouvoit en fixer le taux étoit 
des aliénations fréquentes et familières : il 
en est de même de l’argent. Si nous suppo- 
sions un état où les prêts et les emprunts ne 
fussent pas communs , et où les loix ne fixas- 
sent aucun intérêt déterminé pour l’argent, 
il ne seroit guère posssible d’en régler létaux 
dans aucun temps : il en étoit ainsi autre- 
fois. 

Ayant le régné de Henri VIII , en Angle- 
terre (en i 545) , il n’y avoit aucun statut 
qui réglât le taux de l’intérêt dans le royaume ; 

raison en est t>ien claire : il y avoit peu 
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de circulation alors , et emprunter à intérêt 
étoit regardé comme un péché mortel. Il ré* 
aultoit delà que les usuriers , n’ayant point 
d’autre frein que leur conscience pour les 
retenir , proportionnoient le prix de leur 
argent aux besoins pressants des dissipa- 
teurs , tandis que d’autres , par amitié , prê- 
toient sans aucun intérêt. Henri fixa le taux 
de l’intérêt à 10 pour 100; et son contem- 
porain François 1 ", roi de France, en i 5 zz , 
(qui fut le premier qui emprunta d’une ma- 
niéré régulière sur l’hôtel-de-ville de Paris) , 
fixa l'intérêt au denier 12, c’est-à-dire à 
8 j pour 100. 

Dans ce temps-là, il étoît impossible à un 
administrateur de déterminer un taux exact 
pour l’intérêt : nous voyons en conséquence, 
que l’histoire fourmille d’exemples d'extor- 
sions exercées parles usuriers d’un côté, et 
de violence et d’injustices de la part des sou- 
verains et des ministres envers ceux qui leur 
avoient prêté de l’argent , del'autre : iln’étoit 
donc pas étonnant qu’on se récriât par tout 
contre le prêt à intérêt ; il ne produisoit réel- 
lement aucun bien , et étoit la cause d une 
infinité de calamités pour 1 Etat. Lorsque le 
souverain empruntoit, c’étoit dans le temps 
d'une détresse des plus urgentes ; ceux qui 
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lui prêtaient prévoyoient le danger d’être pil- 
lés s'ils refusoient, et d’être fraudés aussitôt 
que la détresse publique auroit cessé ; c’est 
par cette raison qu’ils exigeoient un intérêt 
exorbitant. La conséquence étoit que le peu- 
ple snccoinboit sous les impôts les plus oné- 
reux : les collecteurs de ces impôts étaient 
les créanciers du prince qui les leur assignoit 
en paiement. 

De nos jours, le commerce, l’industrie, 
et la demande d'argent pour les soutenir, 
mettent l’emprunteur en état de s’enrichir, 
de fournir aux besoins publics , et de payer, 
régulièrement son intérêt. 

Si nous comparons ces deux situations , 
nous trouverons que tous les désavantagea 
sont du côté de la première , et tous les avan- 
tages du côté de la derniere. 

Sans bonne foi point de crédit ; sans cré- 
dit point d’emprunt, point de commerce, 
point d industrie , point de circulation , 
point de pain pour les classes inférieures , 
point de luxe , pas môme les commodités 
de la vie pour les riches. Dans de paréilles 
circonstances , il ne peut y avoir de réglés 
pour le taux de l’intérêt , pareeque les 
emprunts ne peuvent être ni fréquents ni 
familiers., 



flo ÜCOWOMIE rOLITIQtTB. 

A mesure donc que les emprunts devient 
nent fréquents et familiers , il est plus aisé 
à l’administrateur d’établir une réglé pour 
fixer le taux d’un intérêt légal. Faisons un 
pas de plus. 

Nous avons dit que c’étoit la fluctuation 
de la double concurrence entre les prêteurs 
et les emprunteurs qui occasionnoit la hausse 
et la baisse du taux de l’intérêt ; il faut que 
j’indique maintenant les principes qui in- 
fluent sur cette fluctuation. 

Si les intérêts du commerce et de l’indus- 
trie étoient si exactement établis qu’ils dus- 
sent produire le même profit sur chaque 
branche , l’argent emprunté pour les soute- 
nir seroit naturellement au même taux ; mais 



cela n’est pas ainsi. Certaines branches por- 
tent plus de profit , et d’autres moins : c’est 
pourquoi les emprunteurs offrent plus ou 
moins de l’usage de l’argent qu’ils emprun- 
tent, à mesure qu’ils en retirent plus ou 
moins d'avantager 

Outre la classe d’hommes qui empruntent 
pour profiter du prêt, il y a mie autre classe 
qui emprunte pour dissiper. La première ne 
peut jamais offrir un intérêt qui excede la 
proportion de son gain : la seconde ne trou- 
Tant que le défaut de crédit pour limiter sa 
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dépense , devient la proie des usuriers. Sans 
cette derniere, on n’auroit pas besoin de loix 
pour régler le taux de l'intérêt. Les profits 
du commerce fixeroient un terme moyen 
entre les classes industrieuses ; et ce terme 
moyen hausseroit ou baisseroit à mesure que 
le commerce seroit plus ou moins floris- 
sant. 

Examinons maintenant les principes qui 
empêchent que les capitalistes ne commet- 
tent des extorsions , et qui les obligent de 
prêter à un intérêt proportionné aux profits 
du commerce et de l’industrie. 

Il se trouve dans chaque pays une somme 
ou quantité de numéraire ( c’est-à-dire une 
Videur qui circule , n'importe que ce soit de 
l’argent ou du papier ) proportionnée à son 
commerce et à son industrie. Nous avons 
déjà expliqué dans le chapitre XXVI du 
second livre , comment on peut déterminer 
cette somme, l'augmenter ou la diminuer 
en proportion de l'industrie : nous devons 
maintenant examiner quelques unes des con- 
séquences qui résultent d’une stagnation ac- 
cidentelle d’une partie quelconque de cetts 
somme au détriment des aliénations , et faire 
voir comment le prêt à intérêt est un moyen 
de la remettre en circulation. 
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. Il y a dans chaque état des hommes qui 
dépensent les uns plus , les autres moins que 
leurs revenus. 11 faut que ce qui n’est pas 
dépensé demeure stagnant , ou qu’on le prête 
à ceux qui dépensent plus que le produit de 
leurs fonds. Si ceux-ci étoient en si grand 
nombre qu’il leur fallût plus d’argent qu’il 
n’y en a à prêter , il en résulteroit que les 
marchands ne pourroient pas emprunter ; 
que l’intérêt hausserait au point d’étein- 
dre le commerce et de détruire l’industrie ; 
et ces ressources venant a manquer , les 
marchandises étrangères seroient importées : 
tandis que l’exportation serait arrêtée , l’ar- 
gent disparaîtrait , et tout tomberait en 

ruine. 

Je crois que ce cas arrive rarement, parce- 
que la hausse de l’intérêt ( de la maniéré dont 
les états sont formés aujourd’hui ) diminue 
tellement la valeur de toute espece de pro- 
priété foncière, que les dissipateurs en sont 
bientôt dépouillés par l’accumulation de l’in, 
térêt , espece de ver rongeur. Leur ruine en 
effraie beaucoup d’autres, les détournedesui- 
vre un exemple aussi pernicieux, et empêche 
que leur propriété ne tombe entre les mains de 
l’autre classe. Ces nouveaux possesseurs in- 
troduisent par leur exemple des mœurs plus 

frugales* 
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frugales. Cela peut être ainsi dans les pays 
où le commerce et l’industrie sont établis , 
et où les opérations du crédit ont pu atti- 
rer , dans la circulation , une grande quan- 
tité de propriété foncière, d’après les prin- 
cipes établis dans le chapitre cité ci-dessus. 
Mais chez les nations voisines où il ne cir- 
cule que de l’argent seulement , et qui sont 
privées de la ressource du crédit , le haut 
taux de l’intérêt les empêche de sortir de 
leur engourdissement , leur peu de com- 
merce continue de produire de grands pro- 
fits qui sont incompatibles avec le com- 
merce étranger : cela peut à la vérité faire 
circuler le numéraire qu’elles ont pour leur 
consommation intérieure , mais ne peut rien 
attirer du dehors. 

D’im autre côté , lorsque le commerce et 
l’industrie fleurissent , et qu’il se forme des 
capitaux par la conversion en numéraire do 
la propriété foncière, et sur-tout lorsqu’un 
état vient à contracter de grosses dettes , 
si les prêteurs entrcprenoient de hausser 
l’intérêt au taux des dissipateurs , les de- 
mandes du commerce , etc. cesseroient bien- 
tôt : la stagnation les grossiroit si fort entre 
leurs mains qu’elle les étoufferoit pour ainsi 
«lire , et dans peu l’intérêt deviendroit à rien : 
Tome ir ti G 
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au lieu qu’en se contentant du taux du coiri'- 
merce, les plus grandes fournitures faites 
par les emprunteurs trouvent un débit facile 
sans hausser le taux de l’intérêt , sans nuire 
à aucun ordre de l’état. 

Ajoutez à ceci que l’avantage de réaliser 
en terres une propriété aussi peu stable que 
l’argent, doit naturellement mettre de la con* 
currence entre ceux qui le possèdent pour 
les terres que la dissipation fait vendre , et 
en haussant ainsi la valeur de ces terres , ils 
préviennent eux-mêmes les conséquences de 
la dissipation , et nuisent à leurs propres 
intérêts , en empêchant la hausse du prix 
de l’argent. Les prêteurs sont obligés, par la 
combinaison de ces circonstances, adonner 
leur argent au taux de l’intérêt le plus con- 
forme au bien du commerce. 

Nous avons conservé jusqu’ici nos com- 
binaisons les plus simples possibles. Nous 
n’avons supposé aucun obstacle extérieur 
aux prêts et aux emprunts. Si l’argent sc 
prête et qu’il se trouve des personnes qui 
veuillent emprunter, nous avons mis en fait 
que la circulation se soutiendra , et que les 
stagnations entre les mains des prêteurs 
trouveront bientôt une issue par la dissipa- 
tion des autres classes : il faut à présent que 
jtous fassions un pas de plus.. 
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Il faut que les dissipateurs aient du cré- 
dit, c’est-à-dire le moyen de payer avec in- 
térêt ce qu’ils ont emprunté : tout obstacle 
au crédit produit l'effet, ou de diminuer la de- 
mande de l’argent et par conséquent de bais- 
ser le taux de l’intérêt , ou d’introduire uno 
usure illégitime. Si nous supposons quele taux 
de l’intérêt soit bien déterminé , et l’usure 
contenue par l’exécution exacte de bonnes 
loix , il est très certain qu’un administrateur, 
en nuisant au crédit des dissipateurs , con- 
tiendra le taux de l’intérêt dans des bornes 
convenables. 

Ainsi , si nous voyons aujourd’hui que les 
loix d’un pays quelconque sont défectueuses 
en établissant la facilité d’assurer l’argent 
sur une propriété foncière , tandis que le 
taux de l’intérêt est plus haut que le bien 
du commerce et le crédit public ne l’exigent, 
il ne faut pas blâmer trop précipitamment 
ces défauts. Les motifs de l’administrateur 
peuvent être très cachés , et il n’a pas tou- 
jours la liberté de les expliquer. Les substi- 
tutions des terres et le défaut de registres 
convenables pour les hypotheques, sont des 
exemples de ces entraves sur le crédit. 

Si la dissipation des propriétaires fonciers 
teodoit à l’avancement du commerce étran- 

.Ca 
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ger, de pareilles entraves seroient perni- 
cieuses ; mais si elles ne tendent uniquement 
qu’à augmenter le luxe intérieur, et à hausser 
par cemoyen le prix du travail et de l’indus- 
trie , le cas est très différent. Je ne fais cette 
observation qu’en passant; mon but dans ce 
moment n’est que de faire voir que la dissi- 
pation des propriétaires fonciers , et le crédit 
qu’ils ont pour emprunter n’influent pas peu 
6ur le taux de l’intérêt dans tous les états 
modernes. 

Ce sont là les principes généraux , qui , 
fondéssurles choses mêmes, sans l'interven- 
tion de l’administrateur , règlent le taux de 
l’intérêt chez les nations commerçantes. 
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CHAPITRE Y. 

Des loix qui règlent V intérêt. 

f 

D ’apri’-s les principes établis dans le cha- 
pitre précédent , nous avons vu comment , 
sans le secours d’aucune loi , l'intérêt de 
l’argent chez une nation commerçante se 
détermine par des causes naturelles et par 
les effets infaillibles de la concurrence. 

Mais comme il n’y a point de pays au 
monde si universellement adonné au com- 
merce, qu’il ne s’y trouve un grand nombre 
de personnes qui l’ignorent totalement, des 
réglements sont nécessaires pour restreindre 
d’un côté la violence des passions de ceux 
qui veulent se procurer de l’argent à tout 
prix pour les satisfaire , quelque pernicieu- 
ses que puissent être les conséquences poli- 
tiques de leur dissipation ; et pour protéger 
de l’autre côté ceux qui , par nécessité , sont 
obligés de se soumettre à l’oppression de 
leurs créanciers u suraires. 

Les loix qui restreignent l’usure sont ili- 

c a 
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rectement faites en faveur de ces deux classes 
qui ne sont pas engagées dans le commerce, 
et indirectement pour le commerce lui- 
même, qui sans cela pourroit souffrir de 
leur concurrence. 

En commençant à traiter le sujet énoncé 
par le titre de ce chapitre , on peut, je crois, 
convenir que tous les réglements faits jus- 
qu’ici concernant l’intérêt , ont eu pour 
but ou de le réduire , ou de l’empêcher de 
jnonter. La détresse que pourroit éprouver 
trnétat par mie trop forte baisse de l’intérêt, 
est un phénomène qui ne s’est encore ma- 
nifesté dans aucun état moderne , par quel- 
ques symptômes dont je puisse me souvenir. 

S'il est vrai , comme je crois l’avoir prou- 
vé , que les opérations de la demande et dç 
la concurrence produisent des effets irrésis- 
tibles en déterminant le taux, de l'intérêt dans 
les états commerçants, l'administrateur qui 
veut faire un réglement ne doit jamais perdro 
ces principes de vue. 

Si nous examinons les écrits de ceux qui 
ont traité ce sujet avec solidité ( au nombre 
desquels M. Chikl me paroît devoir occuper 
le premier rang ) , nous verrons qu'on a fait 
trop peu d’attention à ce principe impor- 
tant et fondamental- 
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Il établit comme un axiôme qu’un intérêt 
bas est l’arae du commerce ; en quoi il a 
certainement raison : mais il paroît croiro 
tju il est au pouvoir de la puissance légis- 
lative de réduire par des statuts l'intérêt au 
niveau le plus avantageux au commerce ; 
et c’est en quoi je ne suis pas de son avis. 
Il faut que je lui rende la justice de dire qu’il 
n’avance nulle part directement cette pro- 
position ; mais en ne désignant aucuns des 
inconvénients qui peuvent résulter d’une 
réduction arbitraire de l’intérêt par des loix, 
il laisse à son lecteur la liberté de supposer 
qu’il est uniquement au pouvoir de l’admi- 
nistrateur de le réduire. 

11 est très clair par l’histoire qu’il nous 
donne des taux successifs de l’intérêt en An- 
gleterre depuis 10 jusqu’à 6 pour 100 sans 
l’intervention des statuts , que ces diminu- 
tions n’auroient pas eu lieu dans cet inter. . 
val le, d’après le principe de la concurrence. 
Mais il ne paroît pas aussi clair , aujourd’hui 
que le commerce est si bien entendu , et le 
crédit si généralement établi dans plusieurs 
nations de l’Europe , qu'un pareil réglement 
produisît des effets aussi avantageux. 

Ç’est ayec beaucoup de méfiance que j’ose 

G 4 
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être.d'un avis contraire à celui de M. Child 
sur cette matière ; et je goûte une véritable 
satisfaction en voyant que mes principes 
me rapprochent si fort de son sentiment sur 
ce sujet. 

Les fortes preuves en faveur de l’opinion 
de M. Child sont fondées sur des faits. U 
dit que quand l'intérêt fut réduit par les 
statuts de \6z5 , de 10 h 8 pour 100 , au lieu 
de produire quelques mauvais effets , cette 
réduction eut celui de le réduire encore plus 
bas tout de suite après ; et la même chose 
arriva en i65o, lorsqu’il fut réduit une se- 
conde fois, par un statut, de 8 à 6 pour too, 
qui est le taux où il ctoit lorsqu’il a écrit. 
J’admets ces faits , et je vais les expliquer 
par les conséquences d’une révolution su- 
bite. 

Lorsqu’on fait une loi pour réduire les 
intérêts , tous les débiteurs en profitent aus- 
sitôt ; alors les créanciers doivent s’y sou- 
mettre ou faire rentrer leurs capitaux. Dans 
le premier cas la valeur des terres augmente 
tout de suite. S’ils retirent leurs capitaux , 
ilfaut qu’ils aient un déb ouché pour les prê- 
ter de nouveau hors de la portée de la juris - 
diction de la puissance législative. Or, ce 
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débouché ne se trouvoit pas alors , parceque 
le crédit n’étoit bien établi nulle part , ex-» 
cepté en Hollande où l’intérêt étoit encore 
plus bas. 

Les créanciers furent donc obligés de se 
soumettre , et l’intérêt éprouva une réduc- 
tion violente par la loi; il en résulta un très 
grand avantage pour l’intérêt mercantile 
de l’Angleterre. 

La baisse subséquente qu’éprouva l’inté- 
rêt d’une maniéré naturelle s’explique aisé- 
ment ainsi. - 

La conséquence de la réduction de l’in» 
térêt fut que le prix des terres augmenta en 
proportion. Les propriétaires fonciers qui 
avoient gémi pendant long-temps sous l’in- 
térêt accablant de 10 pour 100 , trouvant la 
valeur de leurs terres augmentée de 12 jus^ 
qu’à i 5 ans de revenus par la réduction, de 
l'intérêt de 10 à 8 pour 100 , se libérèrent 
en vendant une partie de ces terres ; ce qui 
produisit l’effet naturel de faire regorger 
l’argent entre les mains des capitalistes , de 
diminuer le nombre des emprunteurs , et' 
par conséquent de réduire le taux de l’intérêt 
encore plus bas. 

Une révolution subite en produit une au- 
tre. Lorsque l’intérêt est baissé par une loi, 
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le prix des terres doit hausser par secoussîs , 
et les propriétaires fonciers profiteront subi- 
tement de ce changement en leur faveur. 
Lorsqu’il baisse lentement par les révolu-* 
tions naturelles de l’état de la demande , 
les effets en sont moins sensibles , les plus 
clair- voyants seuls en profitent; d’autres qui 
esperent une augmentation plus considéra- 
ble dans le prix de leurs terres , négligent de 
vendre dans le temps convenable , et peu- 
vent se trouver frustrés par une nouvelle 
fluctuation favorable à l’argent: c’est préci- 
sément le cas dans ce moment-ci en Angle-' 
terre , depuis la paix de 1762 (j’écris en 

1764 )• 

Ces faits parlent fortement en faveur de 
l’opinion de M. Child , qui pense qu’il est 
expédient de recourir directement à des 
loix , lorsqu’il y a lieu d’espérer que la ré- 
duction de l’intérêt favorisera le com- 
merce. 

Il est impossible de raisonner contre les 
faits : tout ce que je peux donc alléguer en 
faveur de mon opinion , est qu’il est plus 
conforme aux principes dont nous conve- 
nons M. Child et moi , elle ne suppose au- 
cune révolution subite , et elle produira en 
peu de temps le même effet. 
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En un mot, la maniéré de procéder d’après 
mes principes est celle-ci. 

Puisqu’il est convenu des deux côtés que 
l’intérêt bas est l’ame du commerce et la 
base la plus solide du crédit public ; qu’il 
hausse en proportion de la demande des 
emprunteurs , et qu’il baisse à mesure que 
l’argent regorge entre les mains des capi- 
talistes ; 

Les premières démarches de l’administra- 
teur doivent tendre à décourager les em- 
prunts de ceux qui emploient leur argent 
dans la prodigalité et la dissipation , autant 
que le permet l’intérêt des classes inférieures 
employées à. fournir à la consommation in- 
térieure , conformément auxprincipes établis 
dans le second livre. Il doit s’abstenir lui- 
même d’emprunter , et même de créer des 
débouchés pour l’argent , excepté dans les 
cas très urgents. Par ce moyen il réduira 
bientôt , et peu à peu , le taux de l’intérêt ; 
alors il peut le réduire un peu par une loi , 
mais moins qu’il n’a été réduit par les opé- 
rations précédentes , en se contentant d’avoir 
restreint un peu plus l’étendue des fluctua- 
tions ordinaires. 

Supposons par exemple l’intérêt fixé par 
la loi à 5 pour 100 , et que par une bonne 
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administration, l’état puisse emprunter à 
raison de 3 pour 100 ; je crois qu’il résul- 
terait un avantage marqué du taux légal à 
4 pour îoo , et que s’il étoit réduit à 3 pour 
îoo, il produirait de grands inconvénients 
pour les propriétaires fonciers , dans le cas 
où une guerre occasionnerait une révolu- 
tion subite en faveur de l’argent. 

La différence entre M. Child et moi , est 
que je suis plus scrupuleux que lui à intro- 
duire des restrictions dans l’économie poli- 
tique ; mon unique raison contre le statut 
qu’il propose est la crainte des mauvais ef* 
fets immédiats , souvent impossibles à pré- 
voir, qui pourraient résulter d’une révolu- 
tion subite et violente sur un point si ex- 
cessivement délicat que le crédit public. 

De son temps le crédit n’étoit pas aussi 
bien établi ni aussi étendu qu’il l’est à pré- 
sent : il étoit accoutumé à des secousses vio- 
lentés , et pouvoitêtre manié plus rudement* 
Mais pour parvenir h une connoissance plus 
parfaite , examinons ce qui pourroit arriver, 
6i la Grande-Bretagne réduisoit aujourd’hui, 
par un statut , le taux dfe l'intérêt au-dessous 
du niveau des fonds , qui me paraissent être 
la meilleure réglé pour déterminer la valeur 
actuelle de l'argent : c'est aussi le meilleur 
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moyen d’examiner l’utilité de la méthode de 
M. Cliild dans la combinaison présente de 
110s circonstances pôlitiques. 



CHAPITRE VI. 

■ Si l’ Angleterre réduisoit , par un statut , 
l’intérêt légal de l’argent au-dessous du 
niveau actuel des fonds , quelle en seroit 
la conséquence ? 

o ns qu k l’Angleterre emprunte sur la foi 
publique, le taux del’intérêt est toujours sti- 
pulé ; et ces stipulations doivent être reli- 
gieusement observées , sans quoi le crédit 
est anéanti. 

Les réglements qu’on se propose de faire 
doivent donc être relatifs seulement aux 
contrats passés entre personnes privées. 

Je pense que la meilleure maniéré de dé- 
terminer la valeur courante de l’argent est 
d’après le prix des fonds. Si le 4 pour roo se 
vend au pair , on peut dire alors que l’argent 
est à 4 pour 100 : si le même fonds baisse 
jusqu’à 89 , alors la valeur de l’argent hausse 
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jusqu’à près de 4 î : s’il hausse jusqu’à 1 1 4 f 
la valeur de l’argent baisse jusqu’à 3 j envi- 
ron , et ainsi en proportion. 

A mesure donc que les fonds baissent , le 
prix de l’argent hausse , et réciproquement. 

Supposons donc que le prix de l’argent 
soit à 4 pour îoo , et que le gouvernement 
fasse une loi pour défendre à qui que ce 
soit de prêter à plus de 3 pour îoo, qu’en 
arriveroit-il ? C’est précisément l’expédient 
que propose M. Cliild. L’argent étoit alors à 
6 pour îoo , et il proposoit de le réduire tout 
d’un coup , par une loi , à 4 , sans nous dire 
si l’on trouvoit communément alors de 
l’argent chez les particuliers à un taux aussi 
Sas. 

N "arriveroit-il pas de là que les créanciers 
des particuliers retireroient leurs capitaux , 
afin d’avoir 4 pour îoo en achetant des ac- 
tions ; et cette demande additionnelle ne 
feroit-elle pas hausser les fonds? Je réponds 
affirmativement , à moins que l’argent ne 
pût être employé au dehors , de maniéré à 
produire au moins 4 pour îoo , exempt do 
toute charge de commission , etc. S'il ne le 
pouvoit pas, je ne doute guere que l’argent 
ne baissât bientôt jusqu’à l’intérêt légal de 
3 pour ioo ; les terres vaudroient 40 années 
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«lé leur produit, et les propriétaires fonciers 
profiteraient de la hausse. Ceci arriva , se- 
lon Child , de son temps. Tout l’inconvé- 
nient se borneroit aux effets immédiats de 
la révolution subite qui donnerait lieu à un 
si grand nombre de demandes contre les 
propriétaires fonciers , qu’il leur serait ab- 
solument impossible de les satisfaire. On 
pourrait prévenir en quelque sorte cet in*- 
convénient, par une clause dans l’acte qui 
leur laisserait un certain temps pour liquider 
leurs dettes. Mais qui peut prédire les suites 
immédiates d’une si grande stagnation du 
crédit et des emprunts assis sur des terres ? 
Les bourses de tous les capitalistes seroient 
au moins , pendant quelque temps , fermées 
pour eux. Quel échec cela ne ferait -il pas 
encore éprouver au commerce intérieur , quel 
découragement pour les manufacturiers , 
quelle détresse pour tous les créanciers qui 
auraient fourni des comptes , et pour ceux 
qui fournissent aux besoins journaliers! Je 
pense qu’en supposant même que dans un 
ou deux ans ces premiers effets cesseraient 
de se faire sentir, et qu’il en résultât un 
avantage considérable, dans l’intervalle, pour 
le commerce de la Grande-Bretagne , la 
détresse qui pourrait eu être la suite imméi 



48 ÉCONOMIE POLITIQUE. 

diate deviendroit peut-être intolérable. Le 
petit peuple que le luxe des riches fait vivre 
dans la ville de Londres , et que l’effet im- 
médiat de leurs sensations actuelles occupe 
pourroit perdre patience. L’adresse des ca- 
pitalistes qui perdroient à ce projet pourroit 
exciter une fermentation qui mettroit l’état 
en combustion , et faire juger à la nation 
que le haut taux de l’intérêt de l’argent , au 
lieu de lui être nuisible est très essentiel à sa 
prospérité. 

Je viens de dire , que supposé que l'argent 
retiré d’entre les mains des débiteurs pût 
être placé au dehors , exempt de toutes dé- 
ductions à un taux égal à la valeur de l’argent 
dans ce moment là ( que nous avons supposé 
à 4 pour xoo ) , qu’alors l’argent descendroit 
à 3 pour 1 oo , et que les fonds hausseroient 
en proportion. 

Mais supposons ( ce qui a peut-être lieu 
en effet) que les opérations très compliquées 
du commerce et du crédit fixent réellement 
le terme moyen du prix des fonds d’après 
la valeur de l’argent chez les autres nations 
de l’Europe. Réduire le taux légal de l’in- 
térêt au-dessous de ce niveau , ne seroit-ce 
pas faire sortir du royaume tout l’argent 
actuellement en circulation , sur des sûretés 

réelles 
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réelles ou personnelles entre particuliers ? 
Cela 11e détruiroit-il pas du même coup tout 
crédit particulier? N empècheroit-il pas en- 
tièrement tout prêt à intérêt entre particu- 
liers ? Que deviendroit la banque d’Angle- 
terre et toutes les autres banques dont lo 
papier circule entre les mains des particu- 
liers ? Tous ceux qui ont des billets de ban- 
que ne sont-ils pas créanciers de la banque? 
et le même motif qui feroit exiger à d’autres 
lears dettes en pareilles circonstances, n'en- 
gageroit-il pas aussi les porteurs de ces 
billets à en demander le paiement ? Des de- 
mandes de cette nature, soutenues pendant 
huit jours feulement, ne réduiroient-efes pas 
la nation entière à la plus horrible détresse? 
Ne peut-on pas même supposer que les capi- 
talistes , dans une occasion semblable ( bien 
certains de faire manquer au gouverne- 
ment le but auquel il vouloit atteindre en 
f aisant cette loi ) , s’entendroient pour ren* 
fermer leur argent , quand même il devroit 
rester mort entre leurs mains pendant quel- 
ques mois ? Que deviendroit la culture des 
terres ? Voit-on quelque part un fermier in- 
dustrieux qui n’emprunte de l’ârgent dont il 
retire du prolit sur sa ferme , quoiqu’il le 
reçoive au plus haut intérêt légal ? Ces in- 
Tome I K. D 
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convénients et beaucoup d’autres pourvoient 
se faire sentir , si le gouvernement vouloit 
réduire forcément la valeur de l’argent contre 
les effets naturels de la demande et de la con- 
currence j et à quel propos recourir à l’au- 
torité , lorsqu’il est très certain que sans ce 
moyen on peut parvenir au même but? 

S’il est vrai , comme je le crois, que dans 
les états où le crédit' est si bien établi , que 
leurs fonds ou leurs dettes publiques se né- 
gocient cofnmunément au dehors , il y a un 
terme moyen fixé pour la valeur de l’argent 
par les opérations du crédit dans tout le 
monde commerçant : et s’il est vrai qu’on 
ne peut former aucunes loix qui empêchent 
un peuple marchand , et ceux qui font com- 
merce d’argent , d’en tirer un profit ; alors 
to u t ce que le gouvernement doit se proposer , 
c’est d’en conserver la valeur intérieure au- 
dessous de ce taux. Et pour cela , il ne faut 
pas autr e chose que d’empêcher que la con- 
currence entre les habitants dissipateurs ne 
trouble le taux que le commerce peut éta- 
blir de temps en temps. On parvient à ce 
but par le moyen dont j’ai déjà fait mention, 
et que je développerai davantage dans Je 
chapitre suivant. Si par une administration 
sage, le taux conventionnel de l’intérêt peut 



Digitized by Google 



fcIT. IV. PAIIT. I. CH AP. VI. £>| 

être ainsi réduit au-dessous du taux légal , 
il î^y aura point d'inconvénient à ce que ce 
«dernier soit réduit par un statut , non pas 
cependant tout-à-fail si bas que le taux con- 
ventionnel , mais de maniéré à laisser une 
étendue raisonnable pour des fluctuations 
au-dessus. D'après ce que j'ai dit , il ma 
semble que ce n’est pas sans raison que 
j’ai rejeté le plan de M. Child , pour une 
réduction forcée de l’intérêt, par le moyen 
d’une loi : et s’il vivoit de notre temps , je 
suis persuadé qu’il adopteroit cette opinion* 
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.CHAPITRE V 1 1. •• 

Moyens de réduire le taux de l'intérêt 
d'après les principes de la demande et de 
la concurrence. 

J’e s pere que les raisonnements du chapitre 
précédent ne seront pas regardés comme 
une apologie du haut intérêt de l’argent. 

Je conviens absolument, avec le chevalier 
Child , qu’un intérêt bas est l’ame du com- 
merce , le principe le plus actif pour favo- 
riser l’industrie et l’agriculture , et un préa- 
lable sans lequel il n’est guere possible de 
soutenir pendant quelque temps le commerce 
étranger. 

Je pense que la vérité do cette proposition 
est universellement reconnue aujourd’hui ; e t 
s’il restoit encore à ce sujet le moindre doute 
dans l’esprit de quelqu’un , les écrits d’un 
grand nombre d’auteurs beaucoup plus ha- 
biles que moi , entre autres celui que je viens 
de citer , suffiraient pour le dissiper. Je ne 
fatiguerai donc pas le lecteur par un chapitre 
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eut cet article ; j’observerai seulement que 
les termes hautet fowsont constamment rela» 
tifs. Il faut ici que la relation soit entendue 
par rapport aux autres états ; parceque quand 
nous parlons du taux de l’intérêt , nous 
sommes censés désigner quelque chose de 
général dans le pays dont il s’agit ; par con- 
séquent , si on pouvoit supposer que dans la 
même état, le taux de l’intérêt fût plus bas 
dans une ville que par-tout ailleurs , cette 
circonstance donnerait l’avantage à cette 
ville dans toutes ses opérations mercantiles. 

Je dois observer de plus , afin de lier cette 
partie de mon sujet avec mon plan général , 
que les états où il est le plus essentiel de tenir 
l’intérêt bas sont ceux qui font le commerce 
extérieur le plus étendu. 

Dans l’enfance de l’industrie et avant que 
le commerce ne soit établi , il est très natu- 
rel que le numéraire d’un pays soit en grande 
partie renfermé dans des trésors : l’intcrêt 
haut le fait sortir , et produit , sous ce rap- 
port , un bon effet. 

A mesure que les aliénations augmentent y 
le numéraire se multiplie par la conversion 
de la propriété solide enmonnoie, ainsi que 
nous l’avons expliqué : et alors le devoir de 
l’administrateur est do trouver des moyens 
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de réduire le taux le plus bas possible , a fut 
de soutenir le commerce étranger et la con- 
currence des nations voisines où l’intérêt 
se trouve plus haut Lorsque le commerce 
étranger commence à décliner par la multi- 
plication des abus introduits par le luxe , 
l’intérêt bas est toujours utile pour soute- 
nir le crédit public, si nécessaire pour défen- 
dre une nation contre ses ennemis. 

Si le numéraire ne consistoit qu’en or et en 
argent monnoyés, matières qu’on ne trouve 
pas dans tous les pays , mais qu'il faut acheter, 
avec le produit de l'industrie et qu’il faut ap- 
porter de loin , et qu’on ne trouvât pas d’au- 
tres moyens de suppléer à leur défaut pour 
entretenir la circulation , les possesseurs de 
ces métaux seroient en quelque sorte les 
maîtres d’établir le taux de l’intérêt qu’ils 
jugeraient à propos. 

Mais s'il n’en es t pas ainsi, et qu e l’on pu isse 
faire du papier monnoie de la valeur de toute 
lapropriétéfoncieredela nation, autant que 
les propriétaires le jugent nécessaire, l’usage 
de ces métaux se réduit , pour ainsi dire , à 
servir de taux pour fixer la valeur des dif- 
férentes dénominations de la monnoie de 
compte, ou peut-être à faciliter la circulation 
de petites sommes , ou à payer la balance du 
poiumerce à d’autres nations. 
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"Lorsque ce cas arrive, il est au pouvoir de 
l’administrateur d’augmenter ou de diminuer 
l’étendue du crédit du papier monnoie en 
circulation , par divers expédients qui influent 
beaucoup sur le taux de l’intérêt. 

Les progrès du crédit ont été très rapides 
depuis le commencement de ce siecle : ils 
sont principalement dus aux combinaisons 
mécaniques des commerçants : les législa- 
teurs n’ont eu jusqu’ici que des notions très 
imparfaites de sa nature ; et il reste encore 
à naître un génie capable de gouverner une 
nation commerçante et d’établir les vrais 
principes du commerce. Essayons de faire , 
en attendant , quelques raisonnements sur 
cette matière. 

Nous avons déjà dit et chacun sent, que 
l’intérêt baisse en proportion de l’abondance 
de l’argent à prêter. 

Or, qu’est-ce que cet argent , si ce n’est 
une propriété , n’importe de quelle espece , 
mise en circulation? Je parle des nations 
commerçantes qui ne sont pas bornées aux 
seules especes monnoyées. 

Lorsqu’un propriétaire a besoin d’argent , 
ne va-t-il pas à la banque qui prête sur une 
hypotheque ? En engagfeant sa sûreté , ne 
|:eçoip il pas de l’argent créé dans le même 
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instant pour son usage ? Ces billets ne cir- 
culent-ils pas tant qu’il est nécessaire pour 
soutenir les affaires de la nation ? c’est-à- 
d ire les comptes des débiteurs et des créan- 
ciers de tous les ordres ; et aussitôt que cette 
quantité excede cette proportion, ils devien- 
nent stagnants et retournent à ceux qui les 
doivent , c’est à-dire à la banque qui peut les 
réaliser, parcequ’elleaencoreentreses mains 
le gage primitif dont elle a été nantie lors- 
que les billets ont été donnés. Cette réali- 
sa tion se fait ordinairement enmétaux , parce- 
qu’ils sont la monnoie de tout le monde ; ce 
«ont des richesses réelles et vraies autant que 
les terres ; et ils ont cet avantage sur les 
terres, qu’ils peuvent se transporter par-tout. 

Or , ne paroît-il pas évident que l’opéra- 
ration que nous avons décrite est très com- 
pliquée, et peut être abrégée? Je prie le 
lecteur de faire attention que je ne propose 
pas ici un plan , mais que je cherche à dé- 
duire des principes sur un sujet très em- 
barrassé. 

Je dis que quand un propriétaire foncier 
va à la banque, il reçoit du papier sur une 
sûreté en terre ; opération qui peut être 
simplifiée. 

Les billets qu’il reçoit ne sont - ils pas 
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fondés sur la sûreté de sa terre , quoique 
cela ne soit pas exprimé? Or, peut-on as- 
signer d’autres raisons que la coutume , 
pourquoi les billets du propriétaire, portant 
expressément avec eux la même sûreté , ne 
sont pas donnés, sans qu’il soit obligé de 
faire intervenir la banque entre !e public et 
lui? Et pourquoi paye-t-il cet intérêt? Ce n’est 
pas qu’il ait reçu gratuitement aucune va- 
leur de la- banque; puisque son obligation 
est un équivalent suffisant pour les billets : 
mais l’obligation porte intérêt , et les bil- 
lets n’en portent point. Pourquoi? Parceqne 
ceux-ci circulent comme de l’argent , et que 
l’autre ne circule point. C’est donc pour cet 
avantage de la circulation , et non pour au- 
cune valeur additionnelle, que le proprié- 
- taire foncier paye un intérêt à la banque. 

Si des propriétaires fonciers , et non des 
marchands, eussent inventé cette méthodede 
mettre leurs propriétés en circulation, et 
qu’ils se fussent assemblés en un même corps 
ayant une autorité législative , je m’imagine 
qu’ils auraient eu assez d’esprit pour décou- 
vrir qu’une banque de terres serait une 
chose très praticable. 

Supposons qu’ils fussent convenus que 
toutes leurs terres seraient louées à l’acre , 
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et que la propriété foncière lût évaluée art 
prix du revenu d’un certain nombre d’an- 
nées proportionné au taux de l’intérêt à cette 
époque ; où seroit la difficulté de payer en 
terres ? 

Ce n’est là qu’une idée contre laquelle on 
peut faire mille objections dans l’état actuel 
des choses : tout ce que j’ai dit est que cette 
idée n’a rien de contraire aux principes ; et 
quoique , de quelque maniéré qu’un pareil 
plan fût établi , il pût en résulter des incon- 
vénients pour des propriétaires fonciers , ce- 
pendant tous ces inconvénients contreba- 
lanceroient à peine celui d’être obligé de 
payer un intérêt pour chaque sou qu’ils em-j 
pruntent. 

Si on demande quel avantage il résul- 
teroit, pour la nation , d’un pareil régle- 
ment ; 

Je réponds que tous les emprunts des pro- 
priétaires fonciers seroient retranchés de la 
concurrence sur la place. Les capitalistes 
seuls emprunteroient entre eux pour les be- 
soins de leur commerce ; car les gens à ar-* 
gent n’empruntent pas pour dissiper , et les 
propriétaires fonciers paieroient par consé- 
quent avec leur propre papier, dans tous les 
pas où ils empruntent à présent pour payer* 
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'Ainsi l’intérêt seroit réglé par les demandes 
du commerce , et le taux n’en seroit pas dé- 
rangé par la concurrence des dissipateurs. 

Qui peut dire quelles seroient les consé- 
quences d’un pareil projet? Les propriétaires 
fonciers ne pourront-ils pas commencera la 
longue, à donner des billets, par maniéré de 
prêt, à un intérêt très peu considérable? 
Mais je n’entends pas pousser plus loin mes 
spéculations ; ce que j’ai déjà dit paroîtra 
peut-être assez chimérique. 

Si un administrateur trouvoit toutes les 
modifications de cette idée impraticables , 
soit par son défaut de pouvoir ou de com- 
binaison suffisante , ou , ce qui est plus vrai- 
semblable , par l’opposition des capitalistes , 
il doit prendre d’autres moyens pour écarter 
de la place , autant qu’il est possible , la 
concurrence des dissipateurs. Les substitu- 
tions et les fidéicommis sont de bons 
moyens, quoiqu’ils produisent plusieurs in- 
convénients ; une économie stricte dans les 
affaires d’état fera plus que tous ces expé- 
dients frivoles. 

Si une nation en pleine paix , quoique 
endettée, peut-être de 140 millions sterling, 
commençoit à ne payer que 2 pour too , 
annuellement , de son capital , outre l’intérêt 
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courant , tandis qu’on état voisin n’emprun- 
teroit rien , à quoi se réduiroit bientôt l’in- 
térêt? On peut répondre que la conséquence 
«croit d’enrichir d’autres nations, parcequa 
l'argent surabondant seroit envoyé au de- 
hors. Y a-t-il aucun état qui se soit jamais 
enrichi en empruntant? et quelle différence 
y a-t-il entre prêter aux étrangers et payer 
les créanciers étrangers? La diminution de 
l’intérêt pavé au dehors necompensera-t-ello 
pas , pour autant , les sommes envoyées au 
dehors pour le môme objet? 

Mais si on dit que la conséquence sera de 
mettre les. autres nations en état de réduire 
le taux de leur intérêt ; j’avoue que cela est 
ainsi , et tant mieux , pourvu qu’il reste 
toujours plus bas en proportion parmi nous ; 
ce qui doit être , tout que nous pourrons 
prêter au dehors. Nous avons dit, et, je crois 
avec vérité, que vu l’étendue du crédit au- 
jourd’hui , le taux général de la valeur de 
l’argent est déterminé par-tout : par consé- 
quent , plus l’intérêt se trouve bas au dehors , 
plus il se trouvera bas au dedans aussi, tant 
que subsisteront les marchands et les cliain 
geurs. 

D’après cettecirconstance du terme m oyen 
du taux de l’intérêt , les Hollaudois doivent , 
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Ce me semble, avoir perdu le grand avan- 
tage, dont ils jouissoient autrefois, par la mo- 
dicité de ce taux en Hollande , respective- 
ment à leurs voisins. 

Du temps de ChiLd ils achetoient conti- 
nuellement du sucre à Londres au - dessus 
du prix que pay oient les rafineurs anglois ; 
et malgré l’augmentation du fret et des char- 
ges , ils s’enrichirent par ce commerce , tan- 
dis que les autres n’y faisoient presque aucun 
profit. Il explique cela par la modicité du 
taux de l’intérêt. Il suppose que les Anglois 
et les Hollandois faisoient ce commerce avec 
de l’argent emprunté ; que les derniers 
payoient 3 pour i oo , et les autres G pour 
100. 

Mais aujourd’hui, s’il étoit possible d’avoir 
6 pour ioo de son argent à Londres, quel 
est le Hollandois qui prêteroit un sou à sen 
pere même à 3 pour ioo? Les fonds anglois 
se vendent et s’achètent aussi couramment , 
et tous les tours des agioteurs sont prati- 
qués avec autant d’adresse et de subtilité à 
Amsterdam qu’à Londres : d’où je conclus 
qu’une grande partie de l’avantage de la 
modicité de l’intérêt est perdue aujourd’hui 
pour cette nation ; et de plus , qu’il est de 
l’intérêt commun de toutes les nations com- 
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xnerçantes de le réduire par-tout au plus bsnf 
possible. 

Une autre cause de la hauteur de l'intérêt 
provient de certaines entraves mises à la cir- 
culation , et qui ne sont fondées que sur l’u- 
sage et les préjugés; telle est l'obligation de 
payer ses dettes en especes ; parcequ’une 
offre légale ne peut se faire qu’en especes. 

L’état précaire du crédit anciennement 
a été l’unique base d’un réglement pareil.- 
Si tout le papier qui circule dans une na- 
tion étoit assuré par la loi , soit sur les terres , 
soit sur les revenus du pays affectés à cet 
objet, il n’y auroit ni injustice ni inconvé- 
nient à faire des offres légales en papier 
( ainsi assuré ) pour tons les paiements. Com- 
bien ne doit-il pas encore paroître extraor- 
dinaire à un homme raisonnable , que le 
même papier qui passe d’un côté d’une ri- 
vière , ne passe plus sur le bord opposé , 
quoique dans le même pays ? 

La raison à la vérité en est claire : les ju- 
ridictions subalternes sont différentes , ainsi 
que les débiteurs en papier : mais si le pa- 
pier des uns et des autres étoit établi sur 
une sûreté également bonne , qu’est-ce qui. 
peut empêcher l’un et l’autre d’être reçus 
comme une offre légale dans tous les paie- 
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ments , par-tout le royaume ? Les petits 
profits particuliers des banquiers qui sont 
les serviteurs de l’état, et dont les services 
sont si bien payés , ne devroient-ils pas cesser 
lorsque leurs disputes produisent des suites 
si nuisibles ? Mais nous reviendrons sur ce 
point lorsque nous parlerons des banques. 

La seule occasion où les especes soient 
nécessaires , c’est lorsqu’il s’agit de liquider 
le papier pour payer la balance du com- 
merce avec les nations étrangères. Nous par- 
lerons plus en détail de cet objet en traitant 
du change. Mais rien ne peut être plus mal 
conçu qu’une balance imaginaire dans l’in- 
térieur du même état , ou plutôt la permis- 
sion donnée aux agioteurs de la créer aux 
dépens de la hausse de l’intérêt et au pré- 
judice du commerce, dans les lieux mêmes 
où il a le plus grand besoin d’encourage- 
ment. 

D’après ces principes et d’autres qui en 
découlent naturellement , un administra- 
teur peut agir avec confiance en réduisant 
le taux de l'intérêt aussi bas que la pro- 
spérité du commerce l’exige, ou que les prin- 
cipes de la double concurrence entre les 
prêteurs et les emprunteurs peuvent le per- 
mettre. 
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CHAPITRE V 1 1 L 

Le taux de l! intérêt est -il un baromètre 
sur de l’ctat du commerce ? 

B e a u c o u p d’écri vai ns politiques cherchent 
avec soin tous les moyens de renfermer dans 
un petit espace plusieurs questions qui , em- 
barrassées par des combinaisons compli- 
quées , ne peuvent être réduites à un seul 
principe : cela les jette dans ce que j’appelle 
des systèmes. Nous en avons un exemple 
dans la question proposée. 

Rien n’est plus difficile que de détermi- 
ner quand le commerce est favorable ou dé- 
favorable à une nation : il n’en seroit pas île 
même, si le taux de l’intérêt étoit une réglé 
sûre pour en juger. On a cependant avancé 
que rien n’étoit plus nécessaire à savoir pour 
évaluer les profits relatifs du commerce ex- 
térieur de deux nations , que de comparer le 
taux commun de l’intérêt dans l’un et dans 
l’autre , et pour prononcer en faveur de celle 
où il se trouve plus bas. 

Nous 
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Nous pouvons dire de cette proposition, 
comme du cours du change, que Ja modicité 
de l'intérêt et du change est extrêmement 
favorable au commerce; mais elle n’est pas 
une mesure exacte du profit qui en résulte. 

Le meilleur argument en faveur de cetto 
opinion, relativement à l’intérêt, est que la 
nation qui vend le moins cher dans les mar- 
chés étrangers a toujours la préférence ; et 
par conséquent que là où le taux de l’in- 
térêt est le plus bas , le marchand peut ven- 
dre moins cher. 

. Je ré P° nds q«e cette conséquence serait 
juste st le commerce se faisoit toujours avec 
de l’argent emprunté , et si on ne comptoit 
pour rien la différence du prix des matière» 
premières, la facilité de so les procurer, l a 
promptitude des paiements , l’industrie et 
1 adresse des manufacturiers. Mais on trouve 
fréquemment dans ces objets des avantage* 
qm sont plus que suffisants pour contreba- 
lancer 1 intérêt additionnel qu'on paye de 
1 argent employé dans le commerce. Cela est 
si vrai , que nous voyons l’adresse seule d’un 
ouvrier vivant dans une capitale, où le prix 
des vivres est double de ce qu’il est à la cam- 
pagne, le mettre en état de vendre moins 
cher que ses compétiteurs , où qu’ils soient: 
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la même chose pourroit être vraie à l’égard 
des antres articles. Combien d’ailleurs ne 
s’en faut-il pas que tout le commerce ne se 
fasse avec de l’argent emprunté ? Lorsque 
le terme de commerce employé ici est bien 
entendu , on voit qu’une partie très peu con- 
sidérable de son objet se fait avec l’argent 
emprunté dans quelque pays que ce soit de 
l’Europe, et que la partie qui se fait avec 
l’argent emprunté est moins gênée par le 
haut taux de l’intérêt que par le défaut d’exac- 
titude dans les paiements. Un marchand qui 
fait rentrer son argent tous les trois mois , 
emprunte à aussi bas prix à 6 pour i oo qu’un 
autre qui le fait rentrer dans 6 mois lorsqu’il 
emprunte à 3 pour îoo. 

Les objets du commerce sont les produc- 
tions et les manufactures : si quelqu’un con- 
sidéré la valeur de ces deux articles avant 
qti’ils passent dans les mains des marchands, 
et qu’il les compare avec l’argent emprunté 
par les fermiers et les manufacturiers pour 
les porter au marché , la proportion sera très 
petite. 

Ne voyons-nous pas tous les jours que les 
ouvriers habiles , qui trouvent du crédit pour 
de petites sommes , sont bientôt en état, par 
Je moyen de leur industrie* de produire pour 
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üne valeur surprenante en manufactures, et 
non seulement de subsister, mais môme 
d acquérir des richesses ? L’intérôt qu’ils 
payent de l’argent emprunté est très peu con- 
sidérable en comparaison de la valeur créée, 
pour ainsi dire , par l’emploi convenable do 
leur temps et de leurs talents. 

Si on dit que cette assertion est va-ue 
et qu’elle n’est appuyée d’aucune preuve • 
je réponds que la valeur du travail d’uâ 
nomme peut être estimée par le rapport en- 
tre la manufacture lorsqu’elle est portée au 
marché, et la matière première ; cette matière 
première etles instruments de la manufacture 
doivent seuls être considérés comme les 
objets de l’argent emprunté : à moins que 
nous n’estimions aussi la nourriture et toutes 
les autres dépenses des manufacturiers , et 
p l1C nOUS ne SI1 PPOsions qu’elles sont toutes 

ournies par l’argent emprunté. Unepareüla 
objection seroit une chicane. 

L'objet de l’argent emprunté pour soute- 

nir '! C ° mm T Ce est phs relatif au 

marchand qu au manufacturier. Les em- 
prunts sont nécessaires pour amasser toutes 
ces productions et ces manufactures entre 

!“ ma "“ dcs marc haiids. Cette opération 
«t sans doute communément l’effet du cré- 

E a 
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dit : l'intérêt vient dédommager le créancier 
de l'usage de son argent ; mais cet intérêt 
n’est dû que depuis le temps que l’emprun- 
teur paye ceux de qui il reçoit ces produc* 
tions , jusqu’à celui où il reçoit son paiement 
de ceux à qui il vend. Il est de la plus grande 
importance pour le marchand d’abréger ce 
terme. A mesure qu’il est plus long et que 
le taux de l’intérêt est plus haut , ses profits 
doivent augmenter ; et «à mesure que les 
paiements sont plus prompts , plus réguliers , 
et l’intérêt plus bas , il peut les diminuer. 
Je laisse aux marchands à décider s’ils rè- 
glent leurs profits , dans toutes les nations 
commerçantes , selon la proportion exacte 
des taux respectifs de l’intérêt parmi eux , 
ou s’ils les règlent par les circonstances de la 
demande et de la concurrence dans les dif- 
férents marchés étrangers où se fait le com- 
merce. Tout ce que j’observerai est qu’un 
crédit bien fondé et des paiements prompts 
rendront plus de services au commerce que 
tous les avantages que les commerçants peu- 
vent retirer des différents taux de l'intérêt 
dans les différents pays. 

Il ne faut pas conclure de là que 1 intérêt 
bas n’est pas d’un très grand avantage pour 
le commerce : tout ce que j’affirme est qu'il 
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ne sert pas de baromètre pour le me- 
surer. 

Une autre circonstance qui met les nations 
plus de niveau aujourd'hui qu’elies n’étoient 
autrefois, est celle que j’ai déjà désignée; c’est 
ce taux général qu’ont établi les énormes 
dettes nationales et l’extension du crédit 
dans les différentes nations de l'Europe , qui 
payent annuellement de grandes sommes 
d'intérêt à leurs créanciers. Supposons que 
les Hollandois, par exemple, aient fixé, par 
un placard , le taux de l’intérêt h 3 pour 
0oo. Je dis qu’aussitôt que le taux général 
de l’intérêt se trouve au-dessus de ce terme 
par le prix des fonds publics en Angleterre 
et en France , nous devons conclure avec 
certitude que leur commerce ne peut pas se 
soutenir avec une somme très considérable 
d’argent emprunté à raison de 3 pour 100: 
il faut donc que l’argent qui regorge entre 
les mains du Hollandois frugal , soit en- 
voyé dans d’autres pays où il peut produire 
un meilleur retour, outre les frais de remise 
ou de traite. J’examinerai dans la suite les 
conséquences de ce prêt fait aux étrangers» 
relativement à la Hollande. 

Pour conclure , je pense qu’on trouvera 
que ce qui a induit quelques uns à croire 

E i 



70 ÉCONOMIE POLITIQUE. 

que le bas intérêt étoit le baromètre du com-^ 
merce est ceci ; que clans quelques uns des 
principaux pays et villes de commerce, l’in- 
térêt s’est trouvé plus bas que dans des 
royaumes considérables : mais je suppose 
que cela vient uniquement de la frugalité 
de leurs mœurs qui ôtent aux riches l’oc- 
casion d’emprunter pour dissiper. Lorsque 
ce but est rempli , le commerce seul étant 
ce qui absorbe les stagnations de ceux qui 
vivent clans la frugalité , le prix de l'intérêt 
descendra au taux le plus proportionné à * 
ses profits ; mais cela arrivera toujours d# 
moins en moins , en proportion du crédit 
et de la circulation des fonds publics danst 
les différentes nations, 
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CHAPITRE IX. 

JJ intérêt baisse - t - il à mesure que la 
richesse augmente ? 

J e réponds affirmativement : pourvu qu’on 
suppose que la dissipation n’augmente pas 
en proportion de la richesse. Or , dans une 
proposition générale, comme celle qui est 
à la tète de ce chapitre , on ne fait pas atten- 
tion à cette condition essentielle , et c’est 
ainsi qu’on est induit en erreur. Ce sont les 
mœurs d’un peuple , et non leurs circon- 
stances extérieures, qui décident de leur fru- 
galité ou de leur prodigalité ; par conséquent , 
ce qui dépend de l’esprit du peuple ne peut 
être changé qu’en changeant cet esprit. 

Si le taux de l’intérêt se trouve haut en 
conséquence du goût pour la dissipation , 
quelques sommes d’argent que le commerce 
étranger fasse entrer dans le pays , l’intérêt 
sera soujours haut jusqu’à ce que les mœurs 
changent. Chaque classe du peuple a son 
esprit particulier. Le marchand frugal accu- 
mulera des richesses , et le seigneur prodi- 
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gue les empruntera. Dans cette situation * 
la circulation intérieure sera rapide , et les 
terres changeront de main. Si cette révolu- 
tion devenoit un correctif pour la dissipa- 
tion en faisant passer la propriété entre les 
mains de ceux qui ont contracté l'habitude 
de la frugalité , alors l’augmentation de la 
richesse pourroit faire baisser le taux de 
ï’intérct; mais si au contraire les loix et les 
mœurs d’un pays distinguent les classes par 
leur rnamere de vivre et le genre de leur dé- 
pense , il est plus que probable que le mar- 
chand industrieux et frugal deviendra un 
seigneur prodigue au moment qu’il acquiert 
line belle maison de campagne , et qu’il 
s’entend appellor monseigneur. Dans cer- 
tains pays le souvenir de l’industrie passée 
imprime une tache qui ne peut être levée 
que par un genre de vie dispendieux. 

Je terminerai là le sujet de l’intérêt : il est 
si lié avec la science du crédit, qu'il reviendra 
presque à chaque pas à mesure que nous 
avancerons. 

Tin de la première Partie du Livre IK* 
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L’ÉCONOMIE POLITIQUE. 
LIVRE IV. 

Des banques . 



SECONDE PARTIE. 

. — ■ — =» 

CHAPITRE PREMIER. 

Des différentes especes de crédit. 

Nous avons déjà expliqué la nature du 
crédit qui est la confiance ; et nous avons 
exposé les principes qui influent sur le taux 
de l’intérêt , chose essentielle pour le sou- 
tenir. 

Nous allons traiter maintenant de la cir. 
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culation intérieure , et déduire les principes 
de la science des banques : c’est la grande 
machine destinée à l’entretenir. 

Afin de disposer avec ordre les différentes 
combinaisons qui se présenteront , il faut 
que je fasse voir en quoi les banques different 
les unes des autres relativement à la police 
aussi bien qu’aux principes sur lesquels leur 
crédit est établi. 

Si nous les considérons relativement à leur 
police , je les divise en banque de circulation 
et en banque de dépôt ; division que tout le 
monde entend. 

Si on les considéré d’après leurs princi- 
pes , elles sont établies ou sur le crédit par- 
ticulier , ou sur le crédit mercantile , ou 
enfin sur le crédit public. 

J’observerai cette demiere division dans 
la distribution de ce qui doit suivre ; et je 
commencerai par expliquer les termes dont 
je me sers. 

x °. Le crédit particulier est établi sur une 
sûreté réelle ou personnelle , d’une valeur 
suffisante pour remplir l’obligation de payer 
et le capital et l’intérêt. C’est le plus solide 
de tous. 

2°. Le crédit mercantile est établi sur la 
Confiance qu’a le prêteur , que l’emprunteur 
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par son intégrité et son habileté dans le com- 
merce , sera capable de remplacer le capital 
avancé et l’intérêt dû pendant le temps do 
l’avance aux termes de l’accord. Celui-ci 
est le plus précaire de tous. 

3°. Le crédit public est établi sur la con- 
fiance que l’on a dans l’état ou dans le corps 
politique qui emprunte de l’argent sous la 
condition que le capital 11e sera pas exigible; 
mais qu’une certaine partie proportionnée 
de la somme sera payée annuellement , soit 
pour tenir lieu d’intérêt ou pour éteindre une 
partie du principal , et pour sûreté duquel 
on affecte un certain fonds annuel et per- 
manent , avec la faculté cependant de se 
libérer à volonté en remboursant la somme 



prêtée lorsque le contraire n’a pas été sti- 
pulé. 



La solidité de cette espece de crédit dépend 



des circonstances. 



La différence entre ces trois especes de 
crédit est plutôt dans l’objet de la confiance 
et dans la nature de la sûreté que dans la 
condition de l’emprunteur. Un particulier, 
un marchand ou un état peut engager , en * 
nantissement d’un prêt , une sûreté réelle ou 
tuobiliaire , avec obligation de rembourser le 
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capital. Dans ce cas, l’obligation est établie 
sur la base solide du crédit privé. 

Un particulier , un marchand ou un état 
peut imaginer un projet qui ait une appa- 
rence raisonnable de succès et emprunter là- 
dessus des sommes considérables rembour- 
sables avec intérêt. Dans ce cas, l'obligation 
est établie sur un crédit mercantile. 

Un particulier , un marchand ou un état, 
pe ut engager , en nantissement d’une somme 
empruntée , un revenu annuel et perpétuel, 
dont le fonds ne soit pas leur propriété, sans 
aucune obligation de rembourser le capital s 
ces obligations sont établies sur les principes 
du crédit public. 

J’avoue qu’il y a une grande ressemblance 
entre ces trois especes de crédit ; mais il y 
a aussi des différences caractéristiques entre 
elles. 

i°. La difficulté de les établir et de les 
soutenir. 

Le crédit particulier est inséparable en 
quelque sorte de la société humaine. Nous 
voyons qu’il a subsisté dans tous les siècles : 
la sûreté est palpable et les principes sur les- 
quels il est établi sont simples et aisés à 
comprendre. Le crédit public n’est qu’una 
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invention moderne; c’est l’enfant du com- 
merce et d’une circulation étendue : il a suc- 
cédé aux trésors anciens qui ofFroient des 
ressources constantes et toujours prêtes à 
l’administrateur dans des cas de détresse pu- 
blique. La sûreté n’est ni palpable ni aisée à 
comprendre , parcequ’elle porte sur la sta- 
bilité de certaines maximes fondamentales 
de gouvernement. Le crédit mercantile est 
encore plus difficile à établir , parceque sa 
sûreté est la plus précaire de toutes : il est 
établi plutôt sur l’opinion et la spéculation 
que sur un fonds affecté au remboursement 
du capital ou de l’intérêt. 

2 °. Ils different par la nature de la sûreté 
et l’objet de la confiance. 

Le crédit particulier a un objet déterminé 
de Confiance ; savoir , l’existence réelle entre 
les mains du débiteur d’une valeur suffisante 
pour représenter le capital et l'intérêt. Le 
crédit public a la sûreté visible d’un fonds af- 
fecté au paiement perpétuel de l’intérêt. Le 
crédit mercantile dépend totalement de l’in- 
tégrité , de la capacité et du bonheur du dé- 
biteur. 

3°. La troisième différence est relative à 
la facilité du transport. 

Les dettes publiques sont ordinairement 
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établies sur la même base : aucune des par* 
ties d’un même fonds ne vaut mieux qu’une 
autre ; le prix en est publiquement connu ; 
et les sûretés sont disposées de la maniéré 
la plus commode pour être transportées , c’est- 
à-dire en circulation , sans le consentement 
du débiteur. Il en est tout autrement dans les 
sûretés particulières. Il n’en est pas de même 
non plus du crédit mercantile , excepté dans 
les billets payables ordre , qui est le seul 
cas où le créancier peut transporter effecti- 
vement sans le consentement du débiteur. 

4°. La quatrième différence se trouve dans 
la stabilité de la confiance. 

llien ne peut ébranler le crédit privé 
excepté une apparence d’insolvabilité dans 
le débiteur même. Mais la faillite d’un com- 
merçant considérable causera une grande 
secousse dans le crédit mercantile de toute 
l’Europe : et rien ne peut nuire au crédit pu- 
blic , tant que l’intérêt stipulé continue d’être 
payé régulièrement, et que les fonds affectés 
à ce paiement restent entiers. 

J ’espere, d’après ce que j’ai dit, que ces trois 
especes de crédit parqîtront suffisamment 
expliquées ; par ce qui va suivre nous re- 
connoîtrons futilité de cette division. 
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CHAPITRE IL 

Du crédit privé. 

Le crédit privé est ou réel, ou personnel,, on 
mixte. 

Chacun entend ce que c’est que la sûreté 
ou le crédit réel. Il appartient aux loix , et 
non à la politique , de faire l’énumération 
de ces différentes branches. Ici nous n’en- 
tendons pas autre chose par ce terme , que 
l’engagement d’un immeuble pour le paie- 
ment d’une dette. Comme par la sûreté per- 
sonnelle nous entendons l’engagement de 
tous les effets du débiteur pour le recours 
de ses créanciers. J’ai trouvé qu’il étoit né- 
cessaire d’ajouter le crédit mixte afin d’ex- 
pliquer plus facilement la sûreté d’une es- 
pece de banque. Les billets donnés par des 
banques sur un crédit privé sont établis sur 
une sûreté mixte , c’est-à-dire réelle et per- 
sonnelle tout à la fois ; elle est personnelle 
en tant qu’elle affecte le banquier et le fonds 
de la banque affecté pour la sûreté du pa- 
pier ; elle est réelle et personnelle par les 
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6&retéS données au banquier pour les billets 
ou lettres de change qu’il prête et qui entrent 
émsuite en circulation. 

Le principe fondamental du crédit privé , 
et la base sur laquelle il est établi , est la fa- 
cilité de convertir en argent les effets du 
débiteur, parcequele capital et l’intérêt sont 
toujours supposés exigibles. Le meilleur 
moyen , donc , de soutenir cette espece de 
crédit , est d’imaginer un plan pour affecter 
chaque objet sur lequel les dettes peuvent 
tomber; et en second lieu de les convertir 
en moimoie symbolique ou en papier. 

Anciennement, lorsque la circulation étoit 
très bornée , le projet de convertir en mon- 
noie la propriété des débiteurs pour le paie- 
ment des créanciers , étoit impraticable ; et 
nous voyons en conséquence , que les capi- 
taux assurés sur une propriété foncière n’é- 
toient pas exigibles. Cela formoit une autre 
espece de crédit différent de tous ceux dont 
nous avons fait mention , et qui ne différoit 
du crédit public qu’en ce que la propriété 
foncière qui produisoit du revenu étoit réel- 
lement entre les mains du débiteur : nous 
avons omis cette subdivision , qui n’a pour 
base unique que le paiement régulier de 
l’intérêt. Les contrats de constitution en 

France 
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France , et les anciennes inféodations des 
rentes annuelles en Ecosse , sont de cette 
nature. Je crois qu’il y a peu de nations en 
Europe où il n’existe quelques vestiges de 
cette espece de sûreté. 

Afin donc de porter le crédit privé le plus 
loin possible , il faudroit dissoudre toutes 
les substitutions sur les terres ; toutes les 
obligations devroient être régulièrement 
inscrites dans les registres publics ; la valeur 
de toutes les terres devroit être déterminée 
au moment qu’on y met quelque hypotheque ; 
et l’administrateur devroit intervenir en t re les 
parties , pour accélérer la liquidation da 
toutes les dettes , dans l'espace le plus court 
et à moins de frais possibles. 

Quoique ce moyen de procéder soit le 
plus efficace pour assurer et pour étendre 
le crédit privé , il n’est pas toujours expé- 
dient néanmoins d’y avoir recours , ainsi 
que nous l’avons suffisamment expliqué 
dans le XXVII' chapitre du second livre: 
c’est pourquoi je n’ai pas besôin d’inter- 
rompre ici mon sujet, par une répétition 
inutile. 
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CHAPITRE III.. 

Des banques. 

i 

En déduisant les principes des banques, 
je ferai tout ce que je pourrai pour traiter 
ce sujet avec méthode. 

J’ai divisé le crédit en trois branche» , 
privé , mercantile et public. Cette division 
sera utile en plusieurs occasions , et je la 
suivrai aussi loin qu’elle pourra aller sans 
nuire à la clarté. Mais , comme je l’ai ob- 
servé déjà plusieurs fois , on ne peut sou- 
mettre des objets compliqués de leur nature 
à l’influence d’un petit nombre de principes 
généraux, sans tomber dans l’inconvénient, 
si commun de nos jours , de former des 
systèmes , en tirant , pour ainsi dire , par 
les cheveux plusieurs rapports pour les 
adapter ensemble. 

On parvient plus sûrement à connoître 
les grandes opérations de la circulation in- 
térieure , en examinant les principes sur les- 
quels les banques sont établies, que par aucun 
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autre nioyen que je puisse imaginer. C’est 
par des recherches sur la nature des ban-- 
ques les plus considérables de l’Europe que 
j’ai acquis le peu de connoissances que je 
possédé de la théorie delà circulation. D’après 
cela, je crois que le meilleur moyen de re- 
présenter mes idées sur cette matière est 
d’offrir le résultat de mes recherches rela- 
tives h cet objet. 

En comparant les opérations de différentes 
banques pour favoriser la circulation , je 
vois qu’on peut les diviser, relativement à 
leur police, en deuxclasses générales ; savoir, 
celles qui fournissent des billets payables en 
argent au porteur , et celles qui ne font 
que transporter d’une personne à une autre 
le crédit écrit dans leurs livres. 

J’appelle banques de circulation celles 
qui fournissent des billets ; banques de dé- 
pôt celles qui transportent leur crédit. 

On peut à la vérité appeüer l'une et l’autre 
banque de circulation ; mais comme les ter- 
mes différents servent à distinguer des idées 
différentes en elles-mêmes , ceux que j’em- 
ploie ici serviront à mon but aussi bien que 
tout autre , une fois qu’ils auront été définis. 
La circulation retire indubitablement plus 
d’avantage des banques qui fournissent des 
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billets transportables par-tout, que de celles 
qui ne font que transporter leur crédit dans 
le lieu même où les livres sont tenus. 

J’expliquerai d’abord conformément à 
cette division les principes d’après lesquels 
les banques de circulation sont constituées 
et réglées , avant de parler des autres. 

Cela me donnera occasion de me servir 
de la division que j’ai faite du crédit , en pri- 
vé, mercantile et public; parceque suivant 
le but pour lequel une banque est établie , 
la base de la confiance , c’est-à-dire le crédit 
de la banque est fondé sur l une ou sur 
l’autre. 

Dans un pays où le commerce et l’indus- 
trie sont dans leur enfance , le crédit doit 
être peu connu ; et ceux qui ont une pro- 
priété foncière trouvent beaucoup de diffi- 
culté à la convertir en monnoie , sans la- 
quelle l’industrie ne peut se soutenir, comme 
nous l’avons déjà suffisamment expliqué 
dans le XXVI* cbap. du livre second , et par 
conséquent le but du perfectionnement est 
manqué. 

Il est à propos en pareil cas d’établir une 
banque sur les principes du crédit privé. 
Cette banque doit fournir des billets sur les 
terres et les autres sûretés ; et les profils 
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qu'elle fait doivent provenir de l’intérêt per 
inanent de l’argent prêté. 

Les banques d'Ecosse sont de cette espece ; 
c’est à elles qu’est entièrement due la cul- 
ture du pays ; et jusqu’à ce qu’elles soient 
généralement établies dans d’autres pays de 
l’Europe où le commerce et l’industrie sont 
peu connus , il sera très difficile de faire 
mouvoir ces grandes machines. Quoique 
j’aie représenté cette espece de banque, que 
j’appellerai banque de circulation sur hy- 
potheque , comme particulièrement propre 
aux pays où le commerce et l'industrie sont 
dan^ leur enfance , l’examen des principes 
sur lesquels elles sont établies, en fera voir 
suffisamment l’utilité pour toutes les na- 
tions , qui ont en général une balance favo" 
rable de commerce. 

C’est par cette raison que je me suis at- 
taché à réduire en principes toutes les opé- 
rations des banques écossoises , pendant 
qu’elles étoient dans la plus grande détresse 
possible , par la balance considérable que le 
pays devoit dans les dernieres années de la 
guerre , et pendant quelque temps après la 
paix de iyG3. J’espere rendre par là un ser- 
vice particulier à l’Ecosse , et donner en 
même temps des idées qui pourront deve- 
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nir utiles non seulement à l’Angleterre » 
mais à tous les pays de commerce , qui , 
en imitant cet établissement , trouveront 
des avantages dont ils sont actuellement 
privés. 

C’est par ces raisons que j’espere que les 
détails dans lesquels je vais entrer ne paroî- 
tront pas déplacés , tant par la variété des 
combinaisons curieuses qu’ils contiendront, 
que par la lumière qu’ils répandront sur la 
science entière de la circulation , objet ac- 
tuel de notre attention. 

Dans les pays où le commerce est établi , 
l’industrie florissante, le crédit étendu, la 
circulation abondante et rapide, comme en 
Angleterre, les banques surhypotlieque, quel 
que utiles qu’elles soient à d’autres égards, ne 
répond roient pas aux besoins du commerce 
de Londres , ni au service du gouvernement, 
aussi bien que la banque d’Angleterre. 

Le principe fondamental de cette banque, 
et la base de la confiance qu’on a en elle , 
est le crédit mercantile. La banque d’An- 
gleterre ne prête pas sur hypotheque ni sur 
des sûretés personnelles : son profit vient 
de l’escompte des billets , des prêts faits au 
gouvernement sur la foi des impôts, paya- 
bles dans l’année et sur le crédit en argent 
d « ceux qui traitent avec elle. 



Digitized by Google 



tlY. IV. PART. II. CH A T. III. 87 

Une banque comme celle d’Angleterre ne 
peut donc s’établir que dans une grande 
ville commerçante et riche, où l’accumula- 
tion des petits profits se monte à la fin de 
l’année à des sommes très considérables. 

En France , sous la régence du duc d’Or- 
léans , il y eut une banque établie sur les 
principes du crédit public : la base de la 
confiance, et l’unique sûreté pour tout le 
papier qu’elle foumissoit , étoient les fonds 
affectés au paiement de l’intérêt des dettes 
publiques. 

C’est en faveur de l’ordre et de la méthode 
que je me propose d’expliquer les principes 
de la science des banques , conformément 
à cette division. Je dois cependant avouer 
que , quoique je présente chacune comme 
ayant une cause de confiance qui lui soit 
particulière , savoir , ou le crédit privé , ou 
mercantile ou public , cependant nous trou- 
vons un mélange de toutes ces trois especes 
de crédit dans la combinaison de chaque 
banque. 

La branche de crédit, qui mérite le plus 
l’attention de l’administrateur, dans le siecle 
où nous vivons, est celle des banques; c’est 
de leur établissement convenable que dépend 
la prospérité du commerce et le cours uru- 
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forme de la circulation. C’est par elle que 
Ja propriété solide (x) peut être fondue. Par 
le moyen des banques , l’argent peut être 
constamment tenu dans une juste propor- 
tion avec les aliénations. Si celles-ci augmen- 
tent , on peut fondre une plus grande quan- 
tité de propriété. Si elles diminuent , la 
quantité de numéraire stagnant sera absor- 
bée par la banque, et une pairtie de la pro- 
priété déjà fondue dans les sûretés données 



(i) La propriété solide n’est pas prise ici dans 
l’acception la plus rigoureuse : dans les pays de 
commerce où les banques sont généralement éta- 
blies, chaque dénomination d’une bonne sûreté 
personnelle peut être considérée comme une pro- 
priété solide. Ceux qui ont des revenus personnels 
pourront trouver du crédit dans les banques, 
aussi bien que les propriétaires des terres ; parce- 
que ces revenus personnels sont assurés ou sur 
des terres , ou sur les fonds publics , ou en effets 
qui contiennent une valeur aussi réelle que les 
terres mêmes ; et ceux-ci étant affectés par les sû- 
retés que les propriétaires donnent à la banque , 
on peut dire qu ils so,nt fondus avec autant de rai- 
son , que s’ils consistoient en terres. Dans des 
Sujets de cette nature , il est nécessaire d’étendre 
nos combinaisons suivant les circonstances dont 
nous parlons. 
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sera, pour ainsi dire, consolidée de nouveau. 
Celles-ci doivent payer pour l’état la ba- 
lance de son commerce avec les nation* 
étrangères : elles sont constamment occu- 
» pées à fabriquer des especes , et c'est par 
leur moyen principalement que se soutien- 
nent les crédits privé , mercantile et pu- 
blic. Je ne puis faire sentir l’utilité des ban- 
ques d’une maniéré plus frappante , qu’en 
rappellant les effets surprenants de celle éta- 
blie en France par M. Law , dans un temps 
oh «ce royaume n’avoit ni argent ni crédit ; 
le génie supérieur de cet homme produisit 
en deux années de temps les effets les plus 
étonnants; il ranima l’industrie , établit la 
co.nliance, et fit voir à tout l'univers que tant 
que la propriété foncière de toute la nation 
est entre les mains des habitants , et que les 
classes inférieures veulent devenir indus- 
trieuses , l'argent ne peut jamais manquer. 
Il faut que je procédé à présent avec ordre 
à la recherche des principes qui influent sur 
cette partie compliquée de mon sujet. 
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CHAPITRE IV. 

T) es banques de circulation sur hypotheque 
ou sur crédit privé. 

Les banques de circulation sur hypothe- 
que ou sur crédit privé , sQnt celles qui four- 
nissent des billets sur des sûretés privées , 
et payables au porteur à volonté , en especes 
ayant cours dans la nation. Elles sont con- 
stituées de la maniéré suivante : 

Un certain nombre de propriétaires s’as- 
socie par un contrat de banque , sans ou 
avec la sanction de l’autorité publique, sui- 
vant les circonstances. Ils réunissent à cet 
effet leurs fonds, qui peuvent consister in- 
différemment en toute espece de propriété. 
Ce fonds est engagé à tous les créanciers de 
la compagnie comme une sûreté pour tous 
les billets qu’elle doit fournir. Aussitôt que 
la confiance est établie dans le public , elle 
donne du crédit ou de l’argent sur de bonnes 
cautions pour lesquelles elle fait les régle- 
ments convenables. En proportion des bii- 
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’lets fournis d’ap ris ce crédit , elle se procura 
une somme «l’argent qu'elle juge suffisante 
pour représenter tous les billets qui pour- 
ront lui être rapportés pour le paiement. 
Il n’y a que l’expérience seule qui puisse la 
mettre en état de déterminer le rapport 
entre la quantité d’especes qu’elle doit avoir 
dans ses coffres et le papier en circulation: 
ce rapport varie même suivant les circon- 
stances , ainsi que nous l’observerons dans 
la suite. 

Les profits de la banque proviennent da 
l’intérêt payé sur "toutes les sûretés qui lui 
ont été accordées en conséquence de son 
crédit , et qui lui restent sans être retirées. 

Il en faut déduire d'abord les frais d’ad- 
ministration ou de régie : secondement l’in- 
térêt de toutes les especes qu’elle conserve 
dans ses coffres aussi bien que les frais qu’elle 
a été obligée de faire pour se les procurer, 
et enfin les frais pour régler et payer toutes 
les balances dues aux autres nations. 

Après ces différentes déductions, le res- 
tant forme le profit de la banque, qu’elle 
peut partager , accumuler ou employer 
comme elle le juge à propos. 

U faut observer que je ne considéré pas le 
fonds primitif de la banque , ou l’intérêt 
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quV/ produit , comme faisant partie de ses 
profits. Relativement à la banque , c’est sa 
propriété primitive : et quant au public , il 
lui sert de sûreté collatérale pour les billets 
qu’elle a fournis ; ils deviennent le gage pour 
ainsi dire d’un paiement fidele , et de la 
confiance qu’on a mise dans la banque. Sans 
un tel gage , le public n’auroit aucune sûreté 
pour l’indemniser dans le cas où la banque 
fourniroit des billets sans avoir reçu une 
. valeur permanente. C’est ce qui arriveroit 
si les associés jngeoient à propos de fournir 
du papier pour le paiement de leurs dettes 
particulières , pour des articles de consom- 
mation actuelle, ou pour un commerce 
précaire. 

t Lorsque le papier est fourni sans aucune 

valeur reçue, la sûreté de ce papier porte 
sur le capital primitif de l.i banque.; au lieu 
que s’il est donné pour une valeur reçue , 
cette valeur est la sûreté sur laquelle il porte 
immédiatement, et le fonds de la banque 
n’est, à proprement parler , que subsidiaire. 

Je me suis étendu sur cette circonstance-, 
pareeque plusieurs personnes qui ne con- 
noissent pas la nature de;s banques , conçoi- 
vent difficilement comment elles peuvent 
jamais manquer d'argent , pouvant facilement 
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en fabriquer : puisqu’il ne faut pour créer 
des millions que du papier et de l’encre. Mais 
si on fait attention aux principes des ban- 
ques, on verra que chaque billet fourni pour 
une valeur consommée , au lieu d’une valeur 
reçue et conservée , n’est autre chose que la 
dépense d’une partie ou du capital ou des 
profits de la banque. N’est-ce pas là l’effet 
des frais de la régie ? Ces frais ne sont-ils 
pas payés en billets ? et s’est-on jamais ima- 
giné que ce» frais ne diminuoient pas les 
profits de la banque ? Ils doivent par consé- 
quent épuiser ses profits si on les pousse 
un peil loin : et si on les pousse encore 
plus loin , ils diminueront le fonds de la 
banque. 

Pour éclaircir encore davantage ces prin- 
cipes , supposons un honnête homme intel- 
ligent et capable d’entreprendre une banque. 
Je dis que cet homme sans un écu de fonds 
pourroit soutenir une banque de circulation 
intérieure avec autant de succès que s’il arvoit 
un million; et que son papier vaudra tout 
autant que celui de la banque d’Angleterre. 
Chaque billet qu'il donne est assuré sur une 
bonne sûreté privée ; cette sûreté lui porte 
intérêt et représente les billets qu'il a four- 
nis. Supposons donc qu’après avoir fourni 
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pour un million sterling , tous ses billets lui 
reviennent dans un même jour : n’est-il pas 
clair qu'ils trouveront chez l’honnête ban- 
quier les sûretés primitives qu’il a reçues en 
les fournissant? et n'est-il pas vrai qu’il aura 
pour lui les intérêts qu’il a reçus sur ses 
sûretés pendant que ses billets étoient en 
circulation , excepté la portion de ces inté- 
rêts qu'il a fallu dépenser pour conduire les 
affaires de la banque ? Les grands fonds ne 
servent donc qu’à établir le crédit de la 
banque et à rassurer la confiance du public, 
qui ne peut pas voir de près son administra- 
tion , mais qui croira volontiers que proba- 
blement les hommes, qui ont une propriété 
considérable engagée pour sûreté de leur 
bonne foi , ne le tromperont pas. 

L’obligation de payer en especes réelles 
rend ce fonds d’autant plus nécessaire. L’ar- 
gent peut manquer dans certaines occasions 
aux hommes qui ont le plus de propriétés 
foncières ; est-ce là une raison pour suspecter 
leur crédit? Il en est de même des banques. 
Celle d’Angleterre peut posséder plus de 20 
millions sterling en bons effets qui forment 
"son capital , outre les sûretés de tous les 
billets qu’elle a fournis ; cependant ellepour- 
roit être obligée de cesser ses paiements par 



Digitized by Google 






HT. IV. PART. II. CH AP. IV. pü 
line demande subite de quelques millions 
d'argent. 

Les demandes multipliées sur une banque 
bien établie annoncent un grand défaut de 
Confiance de la part du public ; et ce défaut 
de confiance provient de l’ignorance de la 
plupart des hommes relativement à l’état de 
ses affaires et aux principes d’après lesquels 
se fait le commerce. 

On peut conclure, de ce que je viens de 
dire , que la solidité d’une banque qui prête 
sur des sûretés privées dépend moins de 
l’étendue de son capital primitif, que des ré- 
glements qu’elle observe en faisant crédit. 
C’est à quoi le public est très intéressé , 
parceque les sûretés de la banque sont réel- 
lement prises en faveur dupublic, qui devient 
son créancier en vertu des billets qui cir-j 
culent dans ses mains. 
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CHAPITRE V. 

Ces banques doivent fournir leurs billets 
sur un crédit privé , non sur un crédit 
mercantile. 

Raisonnons donc d’après l’exemple de 
deux banquiers : l’un fournit ses billets sur la 
meilleure sûreté réelle ou personnelle ; l’autre 
fait crédit au marchand et au manu facturier , 
d’après les principes du crédit mercantile 
que nous avons expliqués ci-dessus : les bil- 
lets de l’un et de l’autre entrent en circula- 
tion , et il s’agit de décider lesquels sont les 
meilleurs. Si nous jugeons parla régularité 
du paiement des billets lorsqu’ils sont pré- 
sentés , les uns seront peut être payés aussi 
promptement quçles autres; si nous en ju- 
geons par les fonds des deux banquiers , ils 
fieront peut-être égaux en valeur et en soli- 
dité: mais la solution de la question ne dé- 
pend d’aucune de ces circonstances. Les 
billets en circulation peuvent excéder de 
beaucoup le montant du plusgrand fonds de 
banque ; ce n’est donc pas d’après le fond 

primitif, 
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primitif, mais d’après les sûretés prises en 
fournissant les billets , qu’on doit juger de 
là solidité de ces deux especes de monnoie 
courante. Les billets assurés sur un crédit 
privé sont aussi solides que les terres et les 
propriétés personnelles. Ils sont fondés sur 
les principes du crédit privé : ceux assurés 
sur les obligations des marchands et des ma- 
nufacturiers dépendent du succès de leur 
commerce , et se trouvent bons ou mauvais 
en proportion. Chaque faillite d’un de leurs 
débiteurs affecte la banque , et emporte une 
partie ou de ses profits ou de son fonds. De 
quelle maniéré le public peut-il donc jugei* 
des affaires des banquiers , si ce n’est en 
faisant attention à la nature des sûretés sur 
lesquelles ils font crédit (i) ? 



(i) Il faut observer que , dans cet exemple ,'le 
banquier qui fournit ses billets sur une sûreté mer- 
cantile, est censé faire un prêt permanent au mar- 
chand ou au manufacturier , comme il ferait à 
ceux qui donneraient une sûreté personnelle. Ceci 
est absolument contraire aux principes des ban- 
ques assurées sur un crédit mercantile ; ces ban- 
ques ne font jamais de prêts pour un terme in- 
défini sur une sûreté quelconque. Elles n’escomp- 
tent pas même une lettre de change , si elle a plus 
de deux mois, à courir. 

Tome IF. û 
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CHAPITRE VI. 

Utilité des banquiers et changeurs 
subalternes. 

O n peut objecter ici que la grande uti- 
lité des banques est de multiplier la circula- 
tion , et de fournir aux industrieux les 
moyens de soutenir leur trafic : que si les 
banques exigent les sûretés les plus solides 
avant de faire crédit , leur grande utilité doit 
cesser; parcequeles marchands et les manu- 
facturiers ne sont jamais en état d’obtenir 
du crédit à de pareilles conditions. 

Cet argument prouve seulement que les 
banques ne suffisent pas seules pour soute- 
nir toutes les branches de circulation : vérité 
que personne ne contestera. Mais comme 
elles sont utiles pour soutenir les branches 
les plus considérables de la circulation , il 
est bon d’empêcher qu’elles ne s'engagent 
dans des projets qui pourroient détruire tota- 
lement leur crédit. 

J’ai observé ci-dessus que cette manier® 
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de fournir des billets sur des sûretés privées 
étoit particulièrement adaptée aux pays 
Comme l’Ecosse, où le commerce et l’indus- 
trie sont dans leur enfance. 

Les marchands et les manufacturiers y 
ont constamment besoin d’argent ou de 
crédit ; on ne peut pas supposer en môme 
temps qu’ils aient des effets réels ou person- 
nels à engager pour obtenir un prêt , direc- 
tement des banques , qui ne doivent prêter 
que sur ces sûretés. 

Pour lever cette difficulté, nous trouvons 
une classe de marchands aisés , qui obtien- 
nent des banques un crédit étendu sur leurs 
propressûretésréelleset personnelles , jointes 
à celles de leurs amis. Avec ce secours de 
la banque, et avec l’argent emprunté des par- 
ticuliers , payable à volonté , un peu au-des- 
sous du taux commun de l’intérêt, le com- 
merce se soutient en Ecosse par le crédit 
qu’on fait aux marchands et aux manufac- 
turiers. 

Les banques de circulation sur hypothe- 
que doivent donc abandonner cette bran- 
che particulière à cette classe d’hommes. Il 
est de leur devoir , il est de l’intérêt du pays 
autant que de celui des banques , qu’ils soient 
soutenus dans un commerce aussi utile , qui 

G a 
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anime le commerce général et les manufac- 
tures de l'Ecosse , et qui favorise par consé- 
quent la circulation de ces mêmes billets 
qui forment les profits des banques. 

Ces marchands sont établis dans les villes 
les plus considérables : ils commissent par- 
faitement les fonds , la capacité , l’industrie 
et l'intégrité de tous les marchands de leur 
district : ils sont en grand nombre et se 
trouvent par là en état de remplir tout le 
détail de leur profession ; et leurs profits , 
comme nous le verrons tout à l’heure , sont 
plus grands que ceux des banques qui prêtent 
à un intérêt fixe. 

La dénomination commune par laquelle on 
les désigne en Ecosse est celle de banquiers;- 
mais pour empêcher qu’on ne les confonde 
avec les banquiers d’Angleterre , dont l’oc- 
cupation est bien différente , pendant que 
nous traiterons de la science des banques , 
nous les désignerons par les noms de chan- 
geurs , puisque leur commerce se fait prin- 
cipalement par des lettres de change. 

Toutes les fois que ces changeurs font 
crédit à des commerçants , de quelque genre 
que ce soit, ils retiennent constamment une 
commission de 3 pour xoo ou plus , suivant 
les circonstances, au-delà de l’intérêt de leurs 
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avances ; profits qui excédent de beaucoup 
ceux d’aucune banque. 1000 livres de crédit 
données par une banque peuvent ne pas pro- 
duire 10 liv. d’intérêt dans un an; données 
par un banquier à un marchand qui les 
retire et les replace quarante fois dans une 
année , il en résultera une commission de 
20 pour 100 , ou 200 livres. 

Cette classe d'hommes est exposée à des 
risques et à des pertes qu’ils supportent sans 
se plaindre à cause de leurs grands profits ; 
mais leur besogne exige un détail dans le- 
quel aucun banquier ne voudroit entrer : 
ces changeurs manquent de temps en temps, 
et il n'en résulte aucun mal essentiel au cré- 
dit national. 

La porte tombe sur ceux qui leur ont 
prêté ou confié leur argent sur une sûreté 
précaire , et sur des marchands qui font en- 
trer ces risques en compte. Ce sont , en un 
mot, des especes d’assureurs qui retirent des 
bénéfices en proportion de leurs risques. 

Ce seroit donc à ces hommes qu'il fau- 
drait qu’il fût réservé de faire crédit aux 
marchands , puisque le crédit qu’ils font est 
purement mercantile ; et il faudrait qu’il fût 
réservé aux banques seules qui font crédit 
sur de bonnes sûretés privées , de conduire 

G 3 
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la grande circulation nationale qui doit 
s’établir sur les principes solides du crédit 
privé. 

Cet exemple peut faire sentir la justesse 
de la distinction que j’ai faite entre le crédit 
( privé et le crédit mercantile. Si je ne l’a vois 
pas jugée nécessaire , je ne l’aurois pas em- 
ployée. 



CHAPITRE VIL 



J)e T obligation de payer en especes , et 
des conséquences qui en résultent. 

D ans toutes les banques de circulation 
sur hypotheque , les billets portent obliga- 
tion de payer en especes à volonté : et dans 
le fameux livre de M. Law , il fut ajouté une 
clause très nécessaire ; savoir , que les es- 
peces seroient de même poids , du même 
degré de lin , et de la même dénomination 
qu’à l’époque de la date du billet; ce qui fut 
fait pour empêcher les inconvénients qui 
guroient pu arriver à l’une ou l’autre partie, 
par la hausse ou la baisse arbitraire dans 
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les dénominations des especes ; pratique très 
commune alors en France. 

Cette obligation de payer en especes doit 
son origine au bas état du crédit en Europe, 
lorsque les banques y furent d’abord intro- 
duites : et il n’est pas probable qu’on prenne 
de long-temps des moyens pour remédier 
aux inconvénients qui en résultent pour la 
circulation intérieure , tant que le peuple 
en général regarde toute autre mennoie que 
les especes d’or et d’argent comme fausse 
et fictive. 

J’ai déjà donné à entendre dans plusieurs 
occasions , que les métaux n’étoient pas ab- 
solument nécessaires pour entretenir la cir- 
culation intérieure ; je dirai encore quelque 
chose sur ce sujet à mesure que j’avancerai. Je 
dois examiner ici la nature et les consé- 
quences de l'obligation que contractent les $ 

banques d’acquitter leurs billets en especes 
ayant cours dans le pays. 

On sait d’abord que jamais , excepté dans 
des cas très particuliers , on ne porte de l’ar- 
gent h la banque pour avoir des billets. La 
plupart des billets des banques, dont nous 
parlons ici , ont été donnés ou en consé- 
quence d’un prêt ou d’un crédit fait par les 
banques à ceux qui leur fournissent des sû- 
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retés. Le prêt se fait par leurs propres bil- 
lets, qui sont bientôt mis en circulation par 
l’emprunteur, qui n’emprunte que pareequ’il 
a besoin de payer. De même , lorsqu’un cré- 
dit est donné , la banque paye par ses billets 
les ordres qu’elle reçoit de la personne qui 
a le crédit : telle est la maniéré dont les bil- 
lets sont ordinairement fournis par les 
banques. 

Les especes reviennent à la banque , dans 
le cours ordinaire de la circulation , par les 
paiements qui lui sont faits , soit pour l’in- 
térêt de ses prêts , ou bien lorsque les mar- 
chands et les propriétaires de terres versent 
les paiements qui leur sont faits dans la 
banque pour acquitter leur crédit et pour 
placer leur argent dans un dépôt sûr. La 
banque reçoit ses paiements dans la mon- 
noie ordinaire du pays. Lorsqu’il y a une 
quantité considérable d’especes en circula- 
tion, la banque reçoit beaucoup , et lorsqu’il 
y en a peu , elle en reçoit peu. Tout ce 
qu’elle reçoit est mis à part pour les billets 
qui seront présentés ; mais toutes les fois 
qu’on tire sur elle pour de l’argentplacé 
comme je viens de le dire, elle paye en pa- 
pier. 

Comme ce sont des principes et non des 



Qigiiized by Google 






#IY. IV. PART. IL CH A r. VIL io.î 
faits que nous recherchons , il est étranger 
à notre but d’examiner quelle doit être la 
proportion réelle d’especes conservée par 
les banques de circulation pour en satisfaire 
les demandes. 

M. Megens , auteur très instruit et très 
judicieux , mort depuis peu , a écrit un petit 
traité en allemand, et qui est traduit en an- 
glois sous le titre de The Universal Mer- 
chant , où il expose ses sentiments sur la 
quantité d’especes conservées dans la banque 
d’Angleterre ; je vais traduire ce passage 
d’après la version angloise, sect. 6'o. 

« La banque d’Angleterre reconnoît deux 
especes de créanciers , l’une est , de ceux 
qui , du temps du roi Guillaume , lorsque 
l’argent étoit rare et cher , prêtèrent au pu- 
blic 1.200.000 livres à 8 pour 100 d’intérêt: 
il leur fut en outre accordé 4-ooo liv. pour 
dépenses diverses, montant en tout à 100.000 
liv. par an , et un privilège exclusif de tenir 
la banque en communauté pendant i3 ans 
sous la dénomination de propriétaires de 
la banque. Cette somme , pour obtenir une 
prolongation de leur privilège , a été depuis 
augmentée par d’autres prêts faits au public 
li un plus bas intérêt pour environ 1 1 .000.000 
ÜY. , lesquels, en comptant l’intérêt à 3 pour 
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i oo ( parceque ce qu’ils ont de plus sur cer- 
taines parties est absorbé par des charges 
accidentelles ), produisent 33o.ooo liv. par 
an ; et comme ils partagent annuellement 5 
pour 100 à leurs propriétaires, ce qui fait 
55 o.ooo liv. , il est évident que la banque 
fait un profit annuel de 220.000 livres de 
l'argent des personnes qui le déposent chez 
elle : c'est là l’autre espece de créanciers : et 
comme pour l’argent que la banque prête 
au gouvernement, elle n’a ordinairement que 
3 pour xoo d’intérêt, je conclus que les es- 
peces qui fournissent le crédit , et qui res- 
tent entre ses mains , peuvent se monter à 
1 1 . ooo.ooo delivres , d’où sont pris, pour les 
prêts du gouvernement , pour escompter les 
billets , et pour acheter de l’or et de l’ar- 
gent, y.333.333 liv. \ , lesquels, à 3 pour 100 
d’intérêt ou de profit, composent la somme 
ci-dessns de 220.000 liv. ; etil reste 3.666.666 
g en especes , qui suffisent pour la circula- 
tion et les paiements courants. L’expérience 
a démontré que toutes les fois que la mé- 
fiance a fait courir en foule à la banque 
pendant quelque temps , le peuple ne la 
trouvant pas épuisée aussitôt qu’il l’avoit 
soupçonné , l’argent y rentroit d’un côté 
plus promptement qu’il n’en étoit sorti de 
l’autre. » 
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Cet écrivain avoit vécu long-temps en 
Angleterre: il étoit très versé dans les af- 
faires de commerce ; et on peut , je crois , 
' s’en rapporter à son autorité autant qu’à 
celle de tout autre , excepté celle de la ban- 
que môme, qui pourroit bien avoir quelque 
intérêt à tenir ses affaires sécrétés. 

Nous voyons , par ce rapport, que la banque 
d’Angleterre tient en especes j de la valeur 
de tous les billets en circulation : et avec 
cette somme ses affaires se font très ronde- 
ment, à raison de la prospérité du royaume, 
qui doit rarement une Balance considérable 
aux autres nations. Mais la conséquence qui 
résulte de l’obligation de payer en especes 
est que , quand la nation doit une balance , 
les billets que la banque avoit fournis pour 
entretenir la circulation intérieure seules 
ment , lui sont rapportés pour le paiement 
d’une balance extérieure ; ce qui fait sortir 
les especes qu’elle s’étoit procurées pour la 
demande intérieure seulement. 

C’est cette circonstance particulièrement 
qui embarrasse les banques de circulation ; 
sans cela , l’obligation de payer en especes 
seroit aisée à remplir : mais lorsqu’on vertu 
de cette simple obligation, une balance na-. 
tionale très considérable yient à être deman- 
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dée à la banque qui ne s’étoit pourvue que 
pour la demande ordinaire et courante au- 
dedans , il faut un peu de combinaison pour 
trouver tout de suite un remede aisé. 

Nous essaierons dans les chapitres sui- 
vants de développer cette combinaison : elle 
est la plus compliquée et la plus importante 
en même temps de toute la science des ban- 
ques de circulation. 

Nous avons expliqué dans le troisième 
livre un autre inconvénient qui résulte de 
cette obligation de payer en especes ; c’est 
que la confusion des especes angloises et 
la légèreté d’une grande partie oblige la 
banque d’Angleterre d’acheter ses métaux 
à un prix bien au-dessus de ce qu’elle peut 
en retirer après les avoir fait fabriquer. Nous 
avons fait voir dans ce livre le grand profit 
qu’il pourroit y avoir à fondre et à exporter 
les especes pesantes. Ce profit devient une 
perte réellepour la banque, qui est constam- 
ment obligée de se procurer de nouvelles 
especes à mesure qu’elles manquent. Cet 
inconvénient ne se fait pas sentir directe- 
ment dans les pays où il n’y a point de mon- 
noyage établi. 

Voila donc un autre mauvais effet de l’o- 
bligation de payer en especes , et qu’on 
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pourrait prévenir par de bons réglements 
sur les monnoies. Dans les pays où les es- 
peces abondent , il est aisé de conduire une 
banque lorsque son crédit est une fois bien 
établi. Ce n’est que quand une guerre étran- 
gère ou une balance défavorable de com- 
merce a emporté les especes , que cette obli- 
gation de payer en especes se fait sentir. 



CHAPITRE VIII. 

Comment une balance défavorable de 
commerce affecte les banques de circu- 
lation. 

O n dit communément que quand une na- 
tion doit une balance sur la totalité de son 
commerce avec le reste du monde , cette 
balance doit être payée en especes. C’est ce 
que nous appelions balance défavorable. 
Ceux qui négocient le paiement de cette 
balance sont ceux qui règlent le cours du 
change ; et nous pouvons toujours suppo- 
ser , sans le moindre risque de nous trom- 
per , que le cours est toujours plus liaut que 
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les frais faits pour procurer et transporter 
les especes ; parceque le surplus est le pro- 
fit du changeur qui , sans ce profit , n’èxer- 
ceroit pas cette profession. 

Ces changeurs doivent donc avoir de l’ar- 
gent à leur disposition ; et où le trou veroient- 
ils si facilement et si promptement, que dans 
les banques qui sont obligées de payer en 
especes ? 

On doit supposer que chaque marchand 
qui importe des marchandises étrangères 
doit avoir entre ses mains la valeur de la 
vente de ces marchandises ; mais cette va- 
leur doit consister en monnoie du pays ; et 
si celle ci consiste principalement en papier 
de banque, il faut qu’il donne ce papier de 
banque aux changeurs pour une lettre de 
change dont l’objet est de placer des fonds 
dans les lieux où les billets sont demandés s 
le changeur, d’un autre côté , pour soutenir 
le fonds qu’il épuise par ses traites , doit 
demander de l’argent à la banque pour les 
billets qu’il a reçus du marchand en lui don- 
nant des lettres de change sur le pays 
étranger. 

Outre les balances défavorables de com- 
merce ( quand on le fait de cette maniéré ) 
que les banques sont toujours obligées de 
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réaliser en especes , tous les autres paie- 
ments faits aux étrangers produisent le même 
effet. Ce n’est pas parceque c’est une ba- 
lance de commerce , mais parceque c’est 
un paiement qui ne peut se faire en papier ; 
parceque la demande se fait en especes. 
Nous avons appellé ces especes la mon- 
noie du monde , comme on peut appeller les 
billets la monnoie de la société. Il faut donc 
se procurer les premières lorsqu’il s’agit de 
payer une balance aux étrangers , et les 
derniers servent tout aussi bien lorsqu’il ne 
s’agit que de payer entre nous. 

II. est bon d’observer cependant qu’il y a 
une grande différence entre la balance dé- 
favorable du commerce et la balance gé- 
nérale des paiements. La première marque 
la perte totale que fait la nation lorsque 
ses importations excédent la valeur de ses 
exportations. La seconde comprend trois 
autres articles ; savoir , 1 °. les dépenses des 
nationaux dans les pays étrangers , a", le 
paiement de toutes les dettes , tant les prin- 
cipaux que les intérêts dus aux étrangers, 
3 U . les prêts faits à d’autres nations. 

J’appelle ces trois la balance générale des 
paiements étrangers ; et ceux-ci , ajoutés à la 
balance défavorable du commerce , peuvent 
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être appelles la grande balance avec le 
monde entier. 

Or , tant que les paiements de cette grande 
balance se négocient par des changeurs, 
toutes les especes nécessaires pour la réaliser 
doivent être fournies par les banques. 

Comment donc les nations qui ne possè- 
dent point de mines doivent-elles se procu» 
rer ces especes ? 



CHAPITRE IX. 

Comment une grande balance peut être 
payée par des banques sans le secours 
des especes. 

J* 

S i toute la circulation d’un pays consis- 
toit en especes , ce que nous avons appellé 
la grande balance seroit payé par leur 
moyen , et en opérerait la diminution. 

Nous avons dit que l’acquisition des es- 
peces ou des métaux précieux , ajoute à la 
valeur intrinsèque d'un pays autant que si 
on y joignoit une portion de territoire. La 
vérité de cette proposition va paraître évi- 
dente. 



Nous 
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Nous avons dit aussi que la création d’une 
monnoie symbolique n’ajoute rien à la ri- 
chesse d’un pays , et qu’elle ne fait que 
fournir tin fonds à la circulation au moyeu 
de la propriété solide ; ce qui met les pro- 
priétaires en état de consommer et de payer 
leur consommation : et nous avons montré 
comment , au moyen de cette invention , 
on fait fleurir le commerce et l’industrie. 

Ne peupoh pas conclure de ces principes 
que comme les nations qui ont des especes 
payent leur grande balance par ce moyen , 
en diminuant cette portion de leur pro- 
priété , de même les nations qui ont con- 
verti leur propriété solide en monnoie sym- 
bolique, doivent payer cette grande ba- 
lance , au moyen de cette monnoie sym- 
bolique, c’est-à-dire avec la propriété solida 
dont elle est le symbole. 

Mais cette propriété solide ne peut pas 
être transportée au dehors , et on établit qua 
les especes seules peuvent être employées à 
payer cette grande balance. À cela je ré- 
ponds qu’en pareil cas , le crédit d’une ban- 
que peut intervenir ; sans quoi , une nation 
où les especes manquent , et qui vient à 
devoir une grande balance , doit être bien- 
tôt ruinée. 

Tome IV, H 
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Nous avons dit que tant que les chan- 
geurs négocioient la balance , le soin de 
fournir des especes regardoit les banques. 
Or , toute la propriété solide qui a été con- 
vertie en papier se trouve entre leurs mains , 
parceque je regarde les sûretés qui leur ont 
été données pour leur papier comme la pro- 
priété elle-même. Sur cette propriété il y a 
un intérêt annuel payé à la banque : cet 
intérêt doit donc être donné en gage aux 
étrangers, au lieu de ce qui leur est dû par 
la nation ; et quand une fois on trouve au 
dehors à emprunter un fonds là-dessus , le 
reste est aisé à la banque : c’est ce que nous 
expliquerons plus en détail à mesure que 
nous avancerons. 

Je ne prétends pas que l’opération com- 
mune de procurer des especes, loisque la 
grande balance est contre une nation , soit 
aussi simple que je l’ai représentée. Je sais 
qu’elle ne l’est pas : je sais aussi que je ne 
suis nullement capable d’expliquer les com- 
binaisons infinies des opérations mercan- 
tiles nécessaires pour l’effectuer : mais il 
n’en est pas moins vrai que ces combinai- 
sons peuvent être abrégées; parceque, quand 
on les a toutes épuisées , la négociation doit 
terminer comme je l’ai dit; c’est-à-dire qu’il 
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faut , ou que la grande balance nationale 
soit payée du fonds des especes nationales » 
ou qu’elle soit fournie par les étrangers , au 
moyen d’un prêt dont l’intérêt doit être 
payé de cette partie de la propriété solide 
de la nation qui a été fondue et convertie en 
papier. Je dis de plus , que si toute cette 
propriété solide n’étoit pas ainsi convertie 
entre les mains des banquiers , qui ont établi 
par ce moyen un énorme crédit mercantile 
en leur propre faveur , il ne seroit pas pos- 
sible de conduire une pareille opération ; 
c’est-à-dire qu’il seroit impossible à des na- 
tions de contracter des dettes avec d’autres 
nations sur la sûreté de leurs propriétés fon- 
cières respectives.! 
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CHAPITRE X. 

Insuffisance du crédit à terme pour le 
paiement d’une balance défavorable. 

J’ai dit que quand le fonds des especes na- 
tionales ne suffit pas pour fournir aux ban- 
ques les sommes qu’on leur demande pour 
le paiement de la grande balance , il faut 
recourir à un emprunt. On peut objecter à 
cela que le crédit suffit pour procurer des 
especes , sans recourir à un emprunt formel. 
La distinction que je fais entre un prêt et 
un*crédit , consiste en ce que par le crédit 
nous entendons une avance momentanée 
d’argent que celui qui fait crédit s’attend 
qu’on lui paiera en peu de temps avec in- 
térêt pour l’avance , et une commission pour 
le crédit; tandis que. par le prêt nous en- 
tendons l’argent donné pour un temps indé- 
terminé ,-avec intérêt , jusqu’à ce qu’il soit 
payé. 

Or , je dis que !e crédit, dans ce cas, ne 
suppléera pas au défaut d'especes , à moins 
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que ce défaut ne soit accidentel , et que sou 
retour par une nouvelle grande balance 
favorable ne soit attendu promptement. Le 
crédit remplira , h la vérité , le besoin du 
moment ; mais aussitôt que ce crédit vient 
à être remplacé , il faut qu’il le soit ou par 
un emprunt ou par le moyen des especes ; 
mais selon la supposition , les especes man- 
quent pour payer la grande balance : par 
conséquent on ne peut remédier à cet in- 
convénient que par un emprunt fait à ceux 
qui fournissent des especes ou des métaux , 
ou qui donnent la liberté de faire des traites ; 
et si, au lieu de recourir au prêt, on a recours 
au crédit , la même difficulté reviendra toutes 
les fois que le crédit se réalise par des 
paiements. 

De tout cela nous pouvons conclure qu’il 
faut que les nations qui doivent une ba- 
lance à d’autres nations, payent ou avec 
des especes , ou avec leurs propriétés so- 
lides ; par conséquent, l’acquisition des es- 
peces à cet égard est aussi avantageuse que 
celle des terres. Mais quand on ne peut pas 
se procurer des especes , le transport de la 
propriété solide aux créanciers étrangers 
est une opération que les banques doivent 

H3 
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entreprendre ; parceque ce sont elle» qui 
sont obligées de le faire, ou de payer eu 
argent. 



CHAPITRE XI. 

Du préjudice qui résulte pour les banques * 
lorsqu’elles abandonnent aux changeurs 
le paiement d’une balance défavorable. 

N ou s avons vu dans un autre chapitre 
comment les changeurs et les banques s’en- 
tr’aident mutuellement , les premiers eu 
grossissant et entretenant la circulation , 
les banques en leur fournissant du crédit à 
cet effet. Tant que les parties sont réunies 
par un intérêt commun , tout va bien ; mais 
l’intérêt divise par le même principe qu’il 
réunit. 

Une nation ne fait pas plutôt tourner une 
balance contre elle , que les changeurs se 
mettent en devoir de faire fortune en se 
chargeant du soin de la payer. Ils paroissent 
alors comme des usuriers politiques à l’égard 
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d’un héritier dissipateur qui n’a point de tu- 
teur. Le tuteur dovroit être la banque qui , 
dans ces occasions, et jamais dans aucune 
autre, devroit intervenir entre Ja nation et 
ses créanciers étrangers ; ce qu’elle pour- 
roit en se constituant elle-même tout d'un 
coup débitrice de la balance entière , et en 
6’emparant du change étranger jusqu’à ce 
qu’elle ait distribué la dette qu’elle a con- 
tractée pour la nation parmi les individus 
qui la doivent réellement. Cette opération 
faite , le change peut être abandonné à ceux 
dont la profession est de suivre cette bran- 
che , pareequ’ils ne trouveront pas alors 
d’occasion de comploter , ni contre l’intérêt 
de la banque , ni contre celui des indi- 
vidus. 

Lorsqu’une banque nationale néglige un 
devoir aussi essentiel et une précaution aussi 
nécessaire , la classe entière des changeurs se 
réunit contre elle par un intérêt commun, et 
le pays est déchiré par l’effort infructueux 
qu’il fait pour se soutenir sansée secours du 
seul expédient qui puisse le soulager. 

Cos changeurs ayant la grande balance 
à négocier avec d’autres nations , se servent 
do leur crédit sur la banque, ou de ses billets 
pour en retirer de l’argent pour l’exporter; 
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cola surcharge la banque, toujours obligé© 
d’en procurer sine quantité suffisante pour 
satisfaire à tontes les demandes ; car nous 
avons établi comme un principe , que toutes 
les especes ou lettres de change nécessaires 
pour payer cette grande balance , de quelque 
maniéré qu’elle soit négociée , dévoient être 
finalement fournies par la banque: quicon- 
que a besoin d’argent pour quelque objet que 
ce soit, et qui a des billets de banque, peut 
forcer la banque à le payer en especes , ou à 
cesser 6es paiements. 

On ne peut donc pas dire que les changeurs 
fassent du tort , ni les blâmer s’ils tirent do 
la banque tout ce qui est nécessaire .pour 
payer aux étrangers ce qui leur est dû ; j’en- 
tends ce qui leur est justement dû. S’ils font 
davantage , ils se nuisent à eux-mêmes , par- 
ceque ce qui est envoyé au dehors de plus 
que ce qui est dû , doit constituer le reste 
du monde débiteur du pays qui envoie son 
argent au dehors ; la conséquence en sera 
de tourner Inchangé contre les étrangers en 
faveur de la nation qui est créancière. Dans 
ce cas , si les créanciers continuoient d’en- 
voyer de l’argent au dehors , ils perdraient 
par cette opération , par la même raison 
qu’ils gagnent en l'envoyant lorsqu’ils sont 
débiteurs. 
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Il est très ordinaire aux banques de se 
plaindre lorsque les especes sont difficiles à 
trouver , et qu’on leur fait des demandes con- 
sidérables ; elles reprochent alors aux chan- 
geurs leur défaut de bonne foi ; elles se met- 
tent à calculer la balance du commerce , et 
s’efforcent de faire voir qu’elle n’est pas 
réellement contre le pays. 

Mais hélas ! cela ne fait rien à la chose : 
la balance du commerce peut être très fa- 
vorable , quoique la balance des paiements 
soit très défavorable au pays ; et il faut que 
l’une et l’autre soient payées tant que la 
banque a un sou ou un billet en circulation. 
Aussitôt que la grande balance est claire- 
ment payée , il est impossible que quelqu’un 
trouve un avantage à tirer de l’argent de la 
banque ; excepté dans le seul cas de la fonte 
des especes pesantes chez les nations où la 
fabrication des especes ne coûte rien. Nous 
avons déjà parlé assez au long de cet objet. 

Les banques peuvent à la vérité se plaindre 
que des propriétaires fassent sortir quelque- 
fois leur argent du pays , lorsque les especes 
sont déjà épuisées ; que cela hausse le change 
et nuit au commerce. 

Le change doit hausser sans doute à me- 
sure que la grande balance devient considé- 
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rable et difficile à payer ; mais à qui en est 
la faute ? Qui doit procurer les especes ou 
les lettres de change pour payer cette grande 
balance? N’a-t-on pas vu que e’étoit la ban- 
que seule qui devoit procurer de l’argent 
pour payer tout de suite ses billets? N’avons- 
nous pas dit que le moyen de le faire étoit 
de sacrifier une portion de l’intérêt dû sur 
les obligations qui sont entre leurs mains , et 
assurées sur la propriété solide du pays ; et 
par le moyen des emprunts étrangers sur ce 
fonds , procurer ou des especes, ouïe droit 
de tirer sur les lieux oùrésident les créanciers 
delà nation? 

Lesquels des deux ont le plus à se plain- 
dre , ou des banquiers , parceque les habi- 
tants jugent à propos d’envoyer leurs effets 
hors du pays , soit parcequ’ils y sont forcés 
par tous leurs créanciers , ou parcequ’ils 
trouvent leur avantage particulier k le faire ; 
ou des créanciers de la banque et du pays 
en général , lorsque par les obstacles qu’elle 
leur oppose , quand elle est requise de payer 
ses billets , le change monte à un point exor- 
bitant, et augmente la dette des marchands 
particuliers envers les étrangers ; et qu’en 
décourageant leur commerce, ces banques 
mettent un obstacle général au crédit et aux 
manufactures ? 
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La banque , en un mot , n’a aucune raison 
de se plaindre, à moins qu’elle ne fasse voir 
comment quelque changeur ou autre peut 
trouver un avantage à envoyer de l’argent 
hors dupa ys lorsqu’on ne le demande pas, ou 
lorsqu’il n’y a point d’apparence prochaine 
qu’on doive le demander , ce qui est la même 
chose. Dire qu’un principe de bien public , 
doit empêcher quelqu’un de faire de sa pro- 
priété ce qui lui paroît le plus avantageux, 
afin de sauver quelque argent à la banque , 
c’est supposer que la banque est le public , 
au lieu d’être aux gages du public. 

Un autre argument pour prouver qu’il ne 
peut y avoir aucun profit à envoyer de l’ar- 
gent au dehors , excepté quand la balance 
est défavorable au pays , c'est que nous 
voyons cesser la foule de demandes sur la 
banque , au moment que le change devient 
favorable. S’il y avoit un profit à faire sortir 
de l’argent pour tout autre objet que pour 
payer des dettes qu’on ne pût payer sans 
argent , le même commerce seroit lucratif 
en tout temps. Comme cela n’est pas ainsi , 
il s’ensuit que le principe que nous avons 
établi est juste ; savoir , que la balance due 
aux étrangers doit être payée par les banques , 
tant qu’elles auront un billet en circulation ; 
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et une fois qu elle est bien clairement payée, 
toutes les demandes extraordinaires doivent 
cesser. 

Nous allons passer maintenant à un autre 
point ; savoir quelles sont les conséquences 
pour la circulation , lorsqu’une grande ba- 
lance exige une quantité considérable d’es- 
peces de la banque , et l’envoie hors du pays. 



CHAPITRE XII. 

Comment le paiement d'une balance dé~ 
favorable , affecte la circulation. 

Pour présenter mes idées avec plus de pré- 
cision , je dois faire un examen succinct de 
quelques principes , et je raisonnerai ensuite 
d’après une supposition. 

On a dit que l’effet du crédit et du papier 
monnoie assurés sur une propriété solide , 
étoit d'augmenter la masse de l’équivalent 
circulant en proportion de l’usage qu’on en 
faisoit Cet usage peut être compris sous 
deux chefs généraux. Le premier est le paie- 
ment de ce qu’on doit ; le second l’achat do 
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ce dont on a besoin : l’un et l’autre peuvent 
être désignés sous le nom général de de- 
mande d’argent comptant 

Celui sur qui on fait des demandes d’ar- 
gent comptant , et qui a une propriété en 
môme temps , doit être fourni d’argent par 
les banques qui prêtent sur hypotheque. 

Or , l’état du commerce , des manufac- 
turiers , la maniéré de vivre et les dépenses 
ordinaires des habitants pris tous ensemble , 
règlent et déterminent ce qu’on peut appelier 
la masse des demandes d’argent comptant , 
c’est à- dire des aliénations. Pour opérer cette 
multiplicité de paiements , il faut une certaine 
quantité de numéraire : cette quantité peut 
encore augmenter ou diminuer suivant les 
circonstances , quoique la quantité d’aliéna- 
tions reste la même. 

Pour rendre ceci évident , stipposons que 
les comptes de toute une ville soient tenus 
par un seul homme ; les aliénations auroient 
toujours lieu sans aucun paiement, jusqu’à 
ce que les comptes fussent réglés ; et alors 
rien ne se paieroit que les balances générales 
sur la totalité. Ce que je dis là, n’est qu’en 
passant. Le point dont il s’agit , est de con- 
venir qu’une certaine somme d’argent est 
nécessaire pour entretenir les aliénations in- 
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térieures ; c’est-à-dire pour satisfaire aux 
dem and es d’argent comptant : appelions cette 
quantité (A). 

Ensuite, il est ordinaire dans la plupart 
des pays de l’Europe , pour ne pas dire dans 
tous , de faire circuler les especes , qui , pour 
plusieurs objets , sont jugées plus propres 
que le papier, n’importe par quelle raison ; 
l'usage l'a établi , et chaque administrateur 
doit s’y conformer. 

Le papier monnoie est ordinairement paya- 
ble en especes, par l’usage aussi. Or, suivant 
les mœurs du pays , il faut plus ou moins 
d’especes pour la circulation intérieure. Il 
faut observer que jusqu’ici nous n’avons 
pas fait attention à la circulation étrangère , 
dont nous parlerons tout à l’heure; et je dis 
que les mœurs d’un pays peuvent rendre une 
plus ou moins grande quantité d’especes 
nécessaires pour faire circuler la même 
quantité de papier : ainsi parmi les mar- 
chands , il circule beaucoup de papier et peu 
d’especes; parmi les joueurs, beaucoup 
d’especes et peu de papier : un exemple 
suffit. 

Que la quantité d’especes nécessaires 
pour faire circuler le papier moimoie , soit 
appellée(B), et quele papier soit appelle (C) ; 
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par conséquent (A) sera égal à la somme 
île (B) et (C). Nous avons dit encore que 
toutes les balances qu’une nation doit à une 
autre se payoient ou en especes , ou en mé- 
taux, ou en lettres de change , et que le papier 
de la banque ne pouvoit être d’aucune uti- 
lité dans les paiements. Appelions (D) la 
quantité de métaux , d’especes ou de lettres 
de change , qui sortent du pays pour le paie- 
ment de ces balances. 

Après avoir ainsi abrégé nos termes, nous 
pouvons raisonner avec plus de précision. 
(A) est la masse totale des monnoies , soit 
en especes , soit en papier nécessaire au de- 
dans : (A) est composé de (B) , qui sont les 
especes , et de (C) le papier ; et (D) désigne 
la masse d’especes , de métaux ou de lettres 
de change qui vont et viennent suivant que 
la grande balance avec les autres nations 
est favorable ou défavorable. 

Or , d’après ce qui a été dit , nous pou- 
vons décider qu’il faut toujours avoir dans 
le pays , ou dans la banque , une quantité 
d'especes égale à (B) ; et si jamais cette quan- 
titémanque , la banque ne faitpasson devoir. 
Il est inutile de déterminer quelle est la 
partie de (B) qui doit être resserrée dans la 
banque , etcelle qui doitrester en circulation ; 
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les banques elles-mêmes ne peuvent pas té- 
soudre cette question. Il suffira de dire que 
le profit des banques est d’accoutumer lè 
peuple autant qu’il est possible à l’usage du 
papier : c’est ainsi qu’elles attireront à elles 
autant d'especes qu’elles pourront. 

Lorsqu’une balance favorable de com- 
merce réduit, le change au-dessous du pair 
et apporte des especes dans le pays , la 
conséquence est ou de ranimer le commerce 
et l’industrie , d’augmenter la masse des 
paiements , de grossir (A) , et de conserver 
(C) toujours en circulation ; ou de faire re- 
gorger (A) de maniéré à réduire le taux de 
l’intérêt au-dessous du prix auquel la banque 
prête ; et alors on rapportera la partie sur- 
abondante de (C) à la banque, et on retirera 
ses sûretés : c’est ce que nous avons appellé 
consolider la propriété qui avoit été fondue 
auparavant , faute d’un équivalent circulant} 
c’est-à-dire d’argent. 

C’est toujours la conséquence de la sta- 
gnation du papier, lorsqu'il s’en trouve une 
trop grande quantité en circulation : il revient 
à la banque et diminue la masse de ses sûre- 
tés , mais jamais celle des especes. 

De là nous pouvons conclure que la cir- 
culation d’un pays ne peut absorber qu’une 

quantité 
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quantité déterminée de numéraire en especes 
ou en papier , et que moins on fait usage 
<les especes , plus le papier sera employé; et 
réciproquement. 

Nous pouvons aussi conclure que quand 
le commerce et les aliénations augmentent , 
toute, choses égales , le numéraire augmen- 
tera aussi , c’est-à-dire qu’il y aura plus de 
propriété solide fondue ; et que quand le 
commerce et les aliénations diminuent , 
toutes choses égales , le numéraire dimi- 
nuera de même , c’est-à-dire qu’une partie 
do la propriété solide déjà fondue sera , ce 
que nous avons appelle , consolidée. 

Ces vicissitudes dans la masse de la cir- 
culation ne sont pas particulières au papier. 
Dans les pays où il ne circule que des mé- 
taux , il en est de même , avec la seule dif- 
férence , que l'opération est moins commode 
et plus dispendieuse. Lorsque les espece# 
deviennent rares , il n’est guère possible , 
dans les provinces éloignées , de trouver au- 
cune sorte de crédit; et même dans le centre 
de la circulation , l’usage de ce crédit , c’est- 
à-dire l'intérêt , montera fort haut, et s’y sou- 
tiendra pendant long-temps avant qu’aucun 
marchand intelligent fasse porter des lingots 
àlamonnoie , qui est l’unique banque qu’ils 

Tome IF. I 
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aient pour les rendre propres à la circulation. 
Lorsque la monnoie est frappée , les pro- 
priétaires sont en état d’emprunter , ou do 
vendre leurs terres. D’un autre côté , lors- 
qu’une balance favorable répand des especes 
superflues , et fait en même temps cesser la 
demande du commerce pour les envoyer au 
dehors, elles se resserrent fréquemment dans 
les coffres , où elles deviennent aussi inutiles 
que dans la mine ; et cette pesante circulation 
les empêche de tomber dans les mains de ceux 
qui trouver oient àles employer, s’ils savoient 
où les prendre. Le papier au contraire , lors- 
que le commerce et les banques sont bien 
établis , se trouve toujours : ainsi le papier 
monnoie , crée ou anéantit , dans un instant , 
un intérêt égal à sa valeur en faveur du 
possesseur ; aucune portion ne reste morte r 
pas même l’espace d’un seul jour , lorsqu’elle 
est employée dans le commence. Il n’en est 
pas de même des especes. 

Nous devons supposer maintenant une 
banque établie dans un pays qui doit une 
balance à d’autres nations. Dans ce cas , la 
banque doit avoir en sa possession , ou à sa 
disposition, une somme de numéraire eu 
especes ou en billets égale à (B) et à (D). (B) 
pour la circulation intérieure , et (D) poiuç 
la circulation étrangère. 
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Il faut que ceux qui doivent cette balance 
(D) , et qui sont supposés en avoir la valeur 
en monnoie du pays , épuisent pour la.payer 
une partie de (B) , ou rapportent une partie 
de (C) à la banque , pour être payée en es- 
peces. S’ils amassent une partie de (B) dans 
le pays , alors les especes en circulation se- 
ront réduites au-dessous de leur proportion, 
les possesseurs do (C) s’adresseront à la 
banque pour demander un supplément , afin 
de porter (B) à son ancien taux. Ce seroit 
sans sujet que les banques se plaindroicnt. Si 
on porte une partie de (C) pour être changée 
à la banque afin de payer (D) , on diminue 
par là la quantité de (C). U y aura par con- 
séquent , une demande d’autres billets à la 
banque pour soutenir la circulation inté- 
rieure ; pareeque ceux qui ont été payés en 
especes reviennent à la banque et diminuent 
la masse de (C), et il faut remplacer cette 
diminution par une nouvelle fonte de pro- 
priété solide. 

Il faut que j’observe ici , que ce supplé- 
ment donné pour compléter (C; , est une 
addition faite à la masse des sûretés déjà 
données à la banque , et représente assea 
bien la portion de la propriété foncière d’un 
pays , dont une banque doit disposer en 

I a 
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faveur des étrangers , pour obtenir d’eux oit 
les especes ou les lettres de change néces- 
saires pour satisfaire les demandes de (D). 

Ainsi, lorsque des billets sont portés à la 
banque pour le paiement de ce qui lui est 
dû , ils diminuent la masse de la propriété so- 
lide fondue dans les sûretés dont elle a été 
nantie : mais lorsque les billets sont portés 
à la banque pour être convertis en especes 
ou en lettres de change pour l’exportation , 
ils ne diminuent pas la masse des sûretés ; 
au contraire , ils préparent la voie à leur 
augmentation , pareeque je suppose que les 
billets donnés à la banque , et retirés de la 
circulation , doivent être remis par la ban- 
que dans la circulation intérieure à laquelle 
ils appartenoiont ; la banque doit supporter 
les frais de la conversion de la valeur de ces 
s Lire tés additionnelles , en especes ou en 
lettres de change étrangères. 

Tout cela est conforme à la raison , aux 
faits et au bon sens. Si un pays contracte 
des dettes envers les étrangers , n’est-ce pas 
la même chose que si un individu devoit à 
un autre individu do la même société ? Lo 
dernier résultat de cette dette est qu il faut 
la payer ou avec les especes , ou avec les 
filets mobiliers , ou avec la propriété solidç 
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Su débiteur , en les transportant au créan- 
cier , au lieu de l’argent qui lui est dû. 

Lorsqu’une nation peut payer avec scs 
especes ou avec ses effets , c’est-à-dire avec 
ses productions et ses manufactures , l’opé- 
ration s’exécute facilement et méchanique- 
ment par le moyen du commerce : lorsque 
ces objets ne suffisent pas et qu’il faut sup- 
pléer au défaut par des terres ou par un re- 
venu annuel et perpétuel sur les terres , alors 
il faut plus d’habileté et do dépense ; et cette 
dépense tombant sur les banques , rend leur 
commerce moins lucratif que lorsqu’il est 
au pair ou qu’il fait entrer une balance. 

Si le commerce se trouvoit constamment 
contre un pays , la conséquence seroit que 
toute la propriéti-passéroit par degrés aux 
étrangers. C'est ce qui est arrivé , comme 
nous l’avons déjà observé , à la Corse , à 
l’égard de la banque de S. -Georges à Gènes- 
Mais , dans ce cas , les banques ne devroient 
jamais négliger de former un plan pour 
éviter la perte qu’elles pourroient essuyer 
lorsqu’une telle révolution arrive subitement 
et sans être prévue. 

Le moyen seroit d’établir une souscription 
annuelle au dehors , pour emprunter uno 
somme qui équivaudroit à la grande balance , 

13 
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à condition de payer l'intérêt des souscrip- 
tions sur les revenus du pays. 

Si la sûreté qu’on offre est bonne , on ne 
doit pas craindre de manquer de souscrip- 
teurs tant qu’il reste une once d'or ou d’ar- 
gent en Europe. 

La banque d’Angleterre a un expédient 
d’un autre genre , dans ce qne les Anglois 
appellent leur circulation , qui est une prime 
accordée à certaines personnes sur 1 obliga- 
tion de payer une certaine somme d’argent 
à volonté. Cela se fait dans la vue de satis- 
faire des besoins pressants. Mais l’Angleterre 
étant une nation commerçante et florissante , 
qui a rarement contre elle une grande ba- 
lance un peu considérable ( excepté en 
temps de guerre , lorsque les emprunts pu- 
blics suppléent en grande partie au déficit , 
comme nous l’expliquerons ailleurs), cette 
circulation de banque est convertie en agio- 
tage : les souscriptions étant lucratives , elles 
sont distribuées parmi les propriétaires eux- 
mêmes qui ne font aucune provision pour 
la demande ; et si elles revenoient comme 
cela est arrivé , les souscripteurs auroient 
recours , comme autrefois , à la banque elle- 
même en ramassant leurs billets , et paie- 
roient leurs souscriptions avec l'argentmème 
de la banque* 
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Pour obvier à cet inconvénient , qui s’est 
fait vivement sentir en 1745 , la banque 
d’Angleterre auroit dû ouvrir une souscrip- 
tion dans quelque pays étranger , en Hol- 
lande , par exemple , où elle auroit pu se 
procurer de grandes sommes d’argent étran- 
ger : un secours fourni si à propos auroit été 
une augmentation réelle d’esj^es; le secours 
qu’elle trouva chez ses souscripteurs domes- 
tiques n’ëtoit que fictif (1). 

Mais les banques, chez les nations qui 
commercent avec succès , s’attendent à des 
inconvénients accidentels et momentanés ; 



(1) Il y eut à cette époque , outre la demande 
d’une balance à payer au dehors , une autre cir» 
constance qui embarrassa la banque ; savoir , un 
soupçon qui se répandit , que si la rébellion réus- 
sissoit , le crédit de la banque manquerait totale* 
ment. 

Ce cas même fait voir le grand avantage des 
banques sur hypotheque ou sur crédit privé. 

Nous avons dit que le crédit de ces banques doit 
être établi sur les principes des sûretés privées 
seulement. Si leurs billets sont fournis sur une 
propriété solide, aucune rébellion ne peut influe^ 
sur eux. Mais nous reviendrons ailleurs sur cette 
question, 

U 
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et les changeurs font un commerce très lu- 
cratif, soit que la nation gagne ou qu’elle 
perde pendant ce temps -là : c'est chez ces 
nations seulement , que les banques sont 
avantageuses. Si on en établissoit en Espa- 
gne , en Portugal ou daxis quelque autre état 
qui paye une balance constante du produit 
de ses mines ,^les ne feroient que hâter sa 
ruine. 

Dans l’enfance des banques et dans les 
pays où les vrais principes du commerce ne 
sont pas bien entendus , nous voyons qu’elles 
prennent généralement l’alarme , toutes les 
fois qu’une balance défavorable de commerce 
porte la foule chez elle. Cette terreur les 
pousse, pour soutenir leur crédit , à des 
expédients que nous allons examiner, et 
nous verrons qu’ils produisent un effet tout 
contraire. 

Pour mieux expliquer cette combinaison , 
nous devons nous rappeller que les banques 
ne peuvent éviter de payer la grande ba * 
lance en especes ou en lettres de change. 
Kous avons dit que cette balance étoit payée 
Communément par des changeurs qui amas- 

Î ent les especes en circulation , ce que la 
>anquene peut empêcher. C’est ce que nous 
avons appelle épuiser une partie de (B) : la 
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conséquence en est que les propriétaires de 
(C) ont recours à la banque et demandent 
des especes pour remplir (B) ; il faut aussi 
que la banque y consente. Mais , par ces opé- 
rations, (C) vient à être diminué au-dessous 
du taux nécessaire pour soutenir le com- 
merce , l’industrie et les aliénations : je dis 
qu’alors on s’adresse communément à la 
banque , pour avoir plus de crédit , afin de 
soutenir la circulation intérieure ; ce qui ne 
peut se faire sans fondre d’autres propriétés 
solides. 

Ceci grossit la masse des sûretés , et re- 
met (A) à son premier niveau. Mais ici la 
banque est libre de refuser d’autre crédit ; 
dans les opérations précédentes elle ne 
l’étoit point. Or, si les banques, parla craint* 
que les especes ne soient épuisées , refu- 
soient de fournir des billetssur un nouveau 
crédit pour entretenir la circulation inté- 
rieure : dans ce cas , je dis qu’elles man- 
quent à ce qu’elles doivent à la nation comme 
banques, et elles nuisent à leurs propres in- 
térêts. Quant à leur devoir envers la nation , 
je n’insisterai pas là-dessus ; mais je crois 
pouvoir démontrer que leur coinbimison 
est fausse relativement à leurs propres in- 
térêts , et cela suffit. 
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Je dis donc que tant qu’il y aura un seul 
billet en circulation , et qu’il reste une par- 
tie quelconque d’une grande balance à payer , 
ce billet reviendra à la banque pour être 
payé , sans qu’il soit possible qu’elle évite 
la demande ; par conséquent refuser du cré- 
dit tant qu’il reste des billets entre les mains 
du public , c est refuser un intérêt qui pour- 
rait l’aider à réparer ses pertes. Je revien- 
drai ailleurs sur cette question. 

Ensuite je crois avoir démontré qu’aussi- 
tôt que la grande balance est payée , il est 
impossible qu’on fasse d’autres demandes 
d’argent à la banque pour l’exporter. Pour- 
quoi donc une banque porterait - elle un 
préjudice aussi consultable à son pays , que 
de refuser de prêter du papier que ,les de- 
mandes d’argent comptant du pays doivent 
retenir dans la circulation ; et pourquoi se 
porte-t-elle par là un si grand préjudice ? On 
a dit plus haut , et je crois avec raison , que 
ce supplément donné pour compléter la 
circulation , ajoute à la masse des sûretés 
de la banque , et représente la partie du 
revenu de la propriété solide du pays , dont 
la banque doit disposer en faveur des étran- 
gers , pour obtenir d’eux les especes ou les 
lettres de change nécessaires pour payer uuq 
gande balance .. 
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Sous ce rapport , rien ne paroît plus im- 
prudent que de refuser du crédit. 

Une banque est forcée de payer jusqu’au 
dernier sou de cette balance : en la payant 
les billets qui lui étoient nécessaires pour 
la circulation lui reviennent; et elle refuse 
de les remplacer , de peur qu’en fournissant 
à la circulation , ils ne forment une nouvelle 
balance contre elle. C’est prendre volon- 
tairement sur elle-même toute la perte , et 
en rejeter les avantages. 

Un tel arrangement ne peut être prudent 
que quand les billets en circulation sont eu 
petit nombre, et que la balance est très gran- 
de : il est vrai que dans ce cas, si la chose étoit 
possible , il pourroit être prudent de cesser 
ide tenir la banque pendântnn certain temps , 
jusqu’à ce que les affaires eussent pris une 
tournure favorable. Mais si nous supposons 
que ces billets n’excedent pas la balance 
due , tout le mal qui peut arriver est déjà 
fait , et plus il y a de billets fournis et de 
crédit donné , plus la banque gagne , par- 
cequc l’intérêt de tout ce qui est fourni au- 
delà de la balance doit être un profit clair 
pour elle. 

Pour abréger ce que nous avons dit , et 
le présenter de maniéré à être vu d’un seul 
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coup-d’ttil , appelions la circulation irtté-* 
rieure d’un pays où il y a une banque éta- 
blie (A). 

Les especes pour la soutenir (B). 

Les balances des autres nations (D). 

11 faut que la banque possédé en crédit eC 
en especes une somme égale à celle de (B) 
et (D) ; si elle a la valeur de (D) dans quel- 
ques places étrangères où il se fait une cir- 
culation générale d’échange , elle n’aura 
besoin chez elle que de (B) , et elle pourra 
fournir des lettres de change pour le mon- 
tant de (D). 

Si (D) est épuisé en conséquence des 
traites , il faut que la banque le remplaça 
par de nouveaux traités avec les étrangers. 

Mais aussitôt que (D) est payé , soit en 
especes , soit en lettres de change, alors les 
especes retirées de la banque et envoyées 
au dehors par des particuliers , des chan- 
geurs , etc. doivent former une balance due 
au pays , laquelle rendra l’échange favo- 
rable , et occasionnera de la perte à ceux 
qui ont fait sortir l’argent. Dans ce cas , 
plus la banque fera de crédit, plus ses profits 
augmenteront. 

Pour conclure , les banques ne doivent 
6e plaindre de ceux qui leur demandent de^ 
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especes , que dans le cas où on les leur do* 
manderoit pour les fondre ou pour la cir- 
culation intérieure , qui peut aussi bien se 
faire avec du papier. 

Aussitôt que commence une demande 
d’argent pour payer une balance étrangère, 
il est alors de l’intérêt et du devoir de tous 
les bons citoyens d’aller au secours des 
banques autant qu’il est possible , en se con- 
tentant de papier pour leur propre usage , 
et en versant dans la banque toutes les es- 
peces qui se trouvent par hasard entre leurs 
mains ; quant au devoir , je ne proposerai 
aucun argument pour l’appuyer ; mais je 
dis qu’il est de l’intérêt de la nation de se- 
courir la banque pareeque la perte qu’elle 
éprouve retombe à la lin sur tous les in- 
dividus , en haussant le change ; par consé- 
quent les prix , par la hausse de l’intérêt sur 
l’argent qu’on emprunte ; et enfin , en éta- 
blissant un intérêt perpétuel en faveur des 
étrangers , sur le revenu de la propriété fon- 
cière du pays. En pareil cas , un bon citoyen 
devroit rougir de tirer une bourse lorsque , 
pour son propre intérêt et celui de la pa- 
trie , il deyroit se contenter d'un porte- 
feuille. 
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CHAPITRE XIII., 

Suite du même sujet , et des principes 
d’après lesquels les banques doivent 
emprunter au dehors et faire crédit au 
dedans. 

33 an s toutes les questions relatives à ce 
sujet il faut revenir aux principes , unique 
et sûr moyen d’éviter l’erreur. Le lecteur 
judicieux pardonnera donc quelques courtes 
répétitions , et voudra les considérer comme 
des sacrifices qu’il fait en faveur de ceux 
dont la conception plus lente a besoin de ce 
secours. 

Le principe des banques sur hypotheque 
est de prêter et de faire crédit à ceux qui 
ont une propriété et qui désirent de la fon- 
dre; opération qui favorise le commerce et 
encourage l’industrie. Par conséquent , si de 
telles banques empruntent , il faut que ce 
soit conformément aux principes sur les- 
quels elles sont fondées. Si leurs emprunts 
tendoient à détruire les avantages que' leurs 
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prêts avoient procurés , alors l’opératioti 
est contraire aux principes , çt abusive. 

Tant que le commerce fleurit et apporte 
une balance , les banques n’ont jamais be- 
soin d’emprunter ; c’est alors qu’elles prêtent 
et font crédit. Je crois- pouvoir regarder ce 
point comme convenu. 

Lorsque le pays où la banque est établie 
commence à devoir une balance à d’autres 
nations , elle est obligée , ainsi que nous 
l’avons vu dans le dernier chapitre» de payer 
ou en especes ou en lettres de change. Nous 
avons fait voir dans le même chapitre que , 
dans ce cas , il est incompatible avec les prin- 
cipes et son intérêt , de refuser de prêter 
et de faire crédit autant qu'iL est nécessaire 
pour soutenir le fonds de la circulation au 
taux qu’exigent les demandes d’argent comp- 
tant et les aliénations. 

Refuser du crédit et emprunter en même 
temps au dedans doit donc paroître , au pre- 
mier coup-d’œil, doublement inconséquent: 
mais afin de mettre cette question dans le 
jour le plus clair qu’il m’est possible , je 
raisonnerai d’après une supposition relative 
à la situation des banques d’Ecosse ; c’est 
le moyen d’éviter les abstractions. 
Supposons donc que l’Écosse ait été obli- 
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gée pendant les dernieres années de la guerrd 
qui finit en 17Ç3 , et toujours depuis ( j’écris 
en i7<J4)par le malheur inévitable des temps, 
i°. d’importer des quantités considérables 
de grains dans certaines mauvaises îinnées; 
2°. de rembourser aux Anglois les prêts 
faits anciennement; 3 o. de fournir des fonds 
k. quelques habitants que ceux-ci jugent à 
propos de placer en Angleterre ; 4°. de payer 
le montant des impôts additionnels levés 
pendantla guerre, tandis qu’en même temps 
plusieurs de ses ressources ordinaires lui 
étoient ôtées ; telles que , i°. une grande 
partie de ses habitants industrieux qui 
avoient été servir dans les flottes et dans 
les armées ; 2”. l’absence du nombre ordi- 
naire de troupes ; et 3 °. la privation de plu- 
sieurs objets lucratifs de commerce. Sup- 
posons , dis-je , que par la combinaison de 
ces pertes essuyées et de ces avantages sus- 
pendus , l’Ecosse ait perdu annuellement* 
pendant ces 8 dernieres années, 200.000 h 
sterl. Jene suis pas juge compétent de l’exac- 
titude de ce calcul , bien indifférent d ail- 
leurs pour mon but ; mais je pense que je 
vais bien au-delà du vrai compte. 

Supposons , d’un autre côté, que la quan- 
tité de papier suffisante (avec le peu d’es- 
. ' peccs 
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peccs qu’il y trouvent , pour faire circules:, 
la totalité des aliénations de l’Ecosse, c'est- 
à-dire la circulation intérieure ( en suppo- 
sant qu’il ne soit point dû de balance à 
l’Angleterre ni aux autres pays ) , soit d’urï 
million de livres sterling. Je suis persuadé 
que ce compte est au-dessous de la vérité* 
mais n’importe. 

N’est-il pas évident , dans cette supposi- 
tion , et d’après les principes que nous avons! 
déduits , qu’à moins que les banques d’É- 
cosse n’eussent aliéné chaque année , eit 
faveur de l’Angleterre, un fonds pour payer 
l'intérêt de 200.000 1 . de capital, et qu’elles 
eussent envoyé les especes ou des lettres do 
change sur Londres pour la somme de co 
capital chaque année, le million de numé- 
raire écossois auroit été diminué en pro- 
portion de ce déficit ; et ne seroit - il pas 
résulté delà, toutes choses égales d'ailleurs „ 
que le numéraire se seroit trouvé au-des- 
sous de la demande ; ce qui auroit nui par 
conséquent au commerce , à l’industrie et 
aux aliénations? 

Supposons maintenant que les banques, 
au lieu de se procurer en Angleterre un 
fonds égal à cette grande balance , comme 
j’ai dit qu’elles devroient le faire , restentdana 
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la consternation et l'inaction , ne s’occupant 
uniquement qu’à procurer des especes et 
des lettres de change pour fournir à la de- 
mande des changeurs dont le soin est de 
faire sortir cette balance annuelle. Qu’en 
résultera-t-il ? 

Je réponds que si les banques ne suivent 
pas le plan que j’ai proposé , il en résul- 
tera que 200.000 liv. en papier seront re- 
tirées de la circulation intérieure del’Écosse 
la première année ; ce papier sera rapporté 
à la banque pour avoir des especes. Si ces 
especes se trouvent à la banque , c’est heu- 
reux; elles sortiront du pays, et laisseront 
pour 800.000 liv. de papier en circulation 
en Écosse. Ce vide doit occasionner des de- 
mandes à la banque pour le combler; n’est-il 
pas alors de l'intérêt de la banque d’y four- 
nir? Nous avons dit , dans les chapitres pré- 
cédents , qu’il l'étoit; et supposons mainte- 
nant qu’on nous objecte, que si les banques 
fournissoient des billets dans une circon- 
stance semblable, leurs especes scroient épui- 
sées , elles seroient obligées de cesser entiè- 
rement de payer , au retour de ces billets 
fournis sur un nouveau crédit. 

Je répété encore , à cause de l’importance 
du sujet , que les billets fournis pour sou- 
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tenir les demandes de la circulation , no 
peuvent jamais revenir à la banque pour être 
convertis en especes, et que s'ils reviennent, 
ce ne peut être que pour éteindre les sûretés 
données par ceux qui ont du crédit dans la 
banque ( j'excepte toujours la demande ré- 
gulière des especes nécessaires pour la cir- 
culation du papier , pour les usages inté- 
rieurs ) : et si ces billets revenoient d’eux- 
mêmes sans qu'on les fît rentrer , ce phéno- 
mène prouverait que la circulation diminue : 
mais en supposant que'ce cas arrive, il est 
clair que ce retour ne peut produire aucune 
demande d’argent ; pareeque quand ces bil- 
lets reviennent , ce n’est pas poifr de l’ar* 
gent, mais pour acquitter une obligation ou 
une hypotheque , ainsi que nous l'avons 
souvent répété. 

Les billets rentrent, pareeque la circula- 
tion les a rejetés ; or, si la circulation les a 
rejetés comme superflus , elle ne peut jamais 
avoir besoin d’especes à leur place , pareeque 
les especes remplissent le même objet. 

Mais on dira peut-être qu’ils ne reviennent 
pas pareeque la circulation les a rejetés , 
mais pareeque les especes manquent : soit. 
Alors il faut dire que la circulation n’est 
pas diminuée , comme nousl'avons supposé- 
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d’abord , mais que le retour de la balance 
d’une autre année rend nécessaire un nou- 
veau secours en especes» 

Je demande maintenant comment on peut 
empêcher le retour de cette balance , en 
retirant ces 200.000 livres de la circulation , 
après la traite de la première année ? Il y a , 
suivant la supposition , pour 800. 000 livres 
de billets encore dans le pays. Les changeurs 
ne s’empareront-ils pas de 200.000 livres de 
•ce fonds aussi bien que de celui du million ? 
Car il faut que cehii qui doit paye , c’est- 
à-dire fasse circuler ; et ce n’est que la cir- 
culation des industrieux , des riches , en un 
mot , les achats , c’est-à-dire la circulation 
volontaire , qui est arrêtée faute de numé- 
raire : les paiements ^ c’est-à-dire la circula~ 
tion involontaire , ne peuvent jamais l’être; 
il faut que les débiteurs trouvent de l’argent 
tant qu’il y en aura dans le pays , fallût-il 
donner un arpent de terre pour un shilling , 
ou une maison pour un écu. Or, ceux qui 
doivent eette balance étrangère sont des 
débiteurs ; par conséquent, il faut qu’ils re- 
tirent 200.000 livres de la circulation, la 
.seconde année comme la première , soit que 
3e million primitif se trouve complet ou non: 
fünsi le refus du çrédit demandé lors de la 



Digitized by 



LIT. IV. PART. II. CHAP. XIII. l4<? 
première diminution , n’empêche pas dit 
toutla demande des especes l’année suivante t 
il ne fait qu’embarrasser le pays , hausser 
le change et l’intérêt de l’argent , en rendant 
celui-ci rare : mais le comble de l’absurdité 
est qu’il prive la banque de ro.ooo livres 
d’intérêt par an , sur les 200.000 livres qu’elle 
auroit pu fournir de nouveau. 

Supposons encore , que la seconde année , 
on fasse à la banque une demande d’une 
balance de 200.000 livres : si l’argent est 
épuisé ( car nous devons supposer qu’après 
une telle saignée, il ne sera pas abondant ) , 
il faut trouver des expédients. En pareil cas , 
si la banque n’emprunte pas tout simple- 
ment sur le champ à Londres , sans aucune 
obligation de rembourser le capital , une 
somme de 200.000 livres , dont elle paiera 
l’intérêt régulier, suivant le taux de l’argent, 
avec obligation de payer , comme fait le gou- 
vernement , par semestre à la bourse de 
Londres , elle se trouvera dans des embarras 
qui occasionneront une circulation prodi- 
gieuse d’especes dons la banque , peut-êtr» 
double de la somme nécessaire ; et toutes ces 
opérations finiront , quanta la banque, par 
payer l’intérêt de cette somme de la masse 
de scs sûretés ou de son fonds. Si la banque 
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emprunte ces 200.000 livres «à Londres , de 
la manière que nous disons, le fonds des es- 
peces en circulation 11e sera nullement dimi- 
nué l il n’y aura aucune demande extraor- 
dinaire , ni aucune hausse dans le change , 
la banque l'aura à sa disposition ; et s'il 
hausse, ce sera la banque, et non les chan- 
geurs , qui en profileront. 

Riais supposons qu'au lieu de cela , elle ait 
recours à des crédits momentanés sur les- 
quels le principal est toujours exigible , ou 
à d’autres expédients encore moins propres 
à. satisfaire la demande de la balance de la 
seconde année , quelle en sera la consé- 
quence ? Je réponds que les marchands ou 
autres, qui doivent la balance, s'adresseront 
aux changeurs pour des lettres de change , 
qmils paieront à un taux très haut ; ces 
lettres de change seront achetées des chan- 
geurs , avec des billets retirés de la circula- , 
lion, qui sera réduire par là à fi'oc.ooo livres. 
Les changeurs porte ront ces billets à la ban- 
que pour demander des especes , si la banque 
opte de payer dans 6 mois, avec intérêt, 
à 5 pour j 00 , les changeurs obtiendront G , 
mois de crédit à Londres , et en conséquence 
on fera honneur à leurs billets , qui seront 
payés. Ce crédit leur coûte de 1 argent qui 
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est ajouté au change : la banque au bout de 
six. mens paye eu especes , qu’elle a été obligée 
de se procurer dans l'intervalle à Londres. 
Elle paye six mois d’intérêt sur le papier qui 
lui avoit été présenté par le changeur. Ajoutez 
que la banque doit payer au moins 12 shill. 
par 100 livres, pour les faire venir, et autant 
au changeur qui reçoit la somme pour la 
renvoyer ; et après toutes ces opérations conn 
pliquées qui ont causé tant de peine , d'in- 
quiétude , de stagnation et de diminution 
dans la circulation , de faux frais de change 
aux débiteurs de la balance , tant d’efforts 
de crédit par les changeurs , pour procurer 
de si grandes avances avec commission , etc. 
dépenses à la banque , en procurant des es- 
peces , dépenses aux changeurs en les ren- 
dant : après tout cela , dis-je , l’opération 
finit en ceci : que 200.000 liv. en billets 
pris de la circulation en Ecosse, reviennent 
à la banque , qui doit toujours finir par les 
procurer ou en especes , ou en crédit , à 
Londres. Ce retour des 200.000 liv. en bil- 
lets , ne diminue pas la masse des obliga- 
tions placées sur la banque , en vertu des- 
quelles elle devient créancière des proprié- 
taires de l’Ecosse : par conséquent la banque 
s’est constituée elle-même débitrice de l’An- 
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gleterre, des fpnds qui lui ont été arraché# 
de la maniéré décrite ci-dessus ; par consé- 
quent , si elle se fût constituée , depuis le 
commencement, débitrice volontaire de l’An- 
gleterre par un prêt permanent , elle n’au- 
roit pas payé davantage ; elle auroit même 
payé moins qu’elle n’auroit été obligée de 
faire ; la circulation n’auroit pas perdu 
£>00.000 liv. , et la banque n’auroit pas payé 
l'intérêt de 200.000 liv. ajoutées à ses pre- 
mières sûretés ; ce qui auroit compensé, au 
moins pro tanto , les frais de l’emprunt de 
cette somme, faits en Angleterre sur un 
fonds permanent : au lieu de cela , elle com- 
pense l’intérêt d’un prêt momentané avec 
la même somme d’intérêt prise sur les sû- 
retés qu’elle a entre ses mains. Si donc , par 
une crainte mal fondée de fournir tout le 
papier qu’on lui demamleroit , elle venoit 
à en refuser , il en résulteroit pour elle- 
même une perte égale à l'intérêt de ce 
qu’elle refuse de prêter ; c’est-à-dire qu’il 
y a pour la banque un lucrum cessons de 
l’intérêt de 200.000 livres à 5 pour 100 , ou 
de 10,000 par an, dont d'autres compagnies 
profiteront , et étendront d’autant leur cir-: 
filiation. 

üi outre le refus de crédit , elle fait ren-i 
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trer une partie des billets qu’elle a déjà 
fournis , elle diminue encore la circulation : 
mais alors elle diminue la masse de ses 
sûretés par cette opération , et par consé- 
quent la somme de l’intérêt qui lui est payé 
annuellement. Si elle va plus loin , et qu’elle 
emprunte de l’argent chez elle , ces prêts 
seront faits en son propre papier , ce qui 
diminuera encore la masse de la circula- 
tion ; et si elle continue de faire rentrer son 
crédit et ses hypotheques , elle aura bientôt 
retiré tout son papier de la circulation , et 
demeurera créancière de l’Ecosse seulement 
de la somme qu’elle a payée h l’Angleterre 
pour son compte. Telles sont les conséquen- 
ces qui arrivent lorsqu’une banque qui prête 
sur des sûretés privées , refuse du crédit 
dans un temps où il est du une balance na- 
tionale , et qu’on s’adresse à elle pour de 
nouveaux crédits , pour combler le vide 
occasionné dans la circulation par les opé- 
rations faites pour le paiement de la ba- 
lance : telles sont aussi les conséquences 
funestes qui résultent encore , lorsqu’à cela 
la banque ajoute l’opération inconséquente 
d’emprunter de ses propres billets , ou de 
révoquer le crédit quelle avoit fait précé-i 
demment. 
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Par la première démarche elle paroît seu- 
lement passive , en souffrant que la banque 
et la nation soient ruinées par l'effet des 
causes naturelles , comme je crois l'avoir 
prouvé. 

Par la seconde elle est active , en se rui- 
nant elle-même , et le pays en même temps. 

Quel avantage peut retirer une banque 
qui prête sur des sûretés privées des em- 
prunts qu’elle fait dans le pays dont elle est 
le centre de la circulation? Quel profit même 
peut-elle retirer du refus de ses billets à Ceux 
qui ont de bonnes sûretés à donner ? 

Chaque sou qu’elle emprunte ou qu’elle 
fait rentrer diminue d’autant ses profits et 
gêne le pays. Après toutes les combinaisons 
que j’ai pu faire , je ne peux découvrir qu’un 
seul motif , qui , étant envisagé sous un 
mauvais point de vue , puisse engager les 
banques à faire cette démarche ; savoir , la 
jalousie des autres banques. 

Comme mon but dans ces spéculations 
est d’éclaircir les principes de la circulation 
par des circonstances relatives à l'état ac- 
tuel des banques écossoises , nommons les 
choses par leur nom. 

Les banques d’Edimbourg ressemblent à 
une banque nationale plus qu’aucune autre 
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du pays. Supposons donc tout ce qu’on 
peut supposer ; savoir, que l'abondance de 
leur papier a donné occasion A des banques 
inférieures de leur enlever jusqu'au dernier 
shilling que ces banques inférieures ont 
jamais eu , et que celles ci aient eu l’adresse 
de faire tomber tout le poids de la balance 
sur celles d'Edimbourg : supposons tout 
cela, c’est tout ce qu’on peut faire; et con- 
venons encore qu’il faut qu’il en soit tou- 
jours de môme. Quels motifs peuvent avoir 
les banques d'Edimbourg do refuser dans 
ces circonstances.de crédit à ceux qui peu- 
vent leur d<^mer des sûretés? Quels motifs 
peuvent-elles avoir d’emprunter leurs pro- 
pices billets ? i 

J'avoue que je ne puis expliquer cette 
conduite autrement qu’en supposant que ; 
dégoûtées de la continuation d’une balance 
défavorable de commerce pour leur paysj 
et piquées de ce que tout le poids retombe 
sur elles-mêmes , elles ont pris le parti 
d’abandonner le commerce , et qu’elles em- 
ploient ce moyen pour faire rentrer leur pa- 
pier tout-à-fait. 

Si je suppose le contraire, il ne sera pas pos* 
sible de concevoir comment une telle conduite 
peut tourner à leur avantage , en faisant abs- 
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traction de tous motifs de bien public , qui* 
pendant quelque temps , doit sans doute en 
souffrir considérablement. 

Tant qu’il reste une quantité considérable 
de leurs billets dans la circulation , et que 
les principaux changeurs résident à Edim- 
bourg , elles ne peuvent point éviter la perte 
qu’entraîne le paiement de la balance ; et 
en refusant de remplir le vide occasionné 
par la rentrée de leurs billets , elles aban- 
donnent à d’autres banques , leurs rivales , 
tout le profit du remplacement de ces billets». 

Evaluons maintenant les pertes qu’elles 
essuient en fournissant des Aspeces aux 
autres banques , et pour le paiement de la 
balance ; puis nous comparerons ces pertes 
avec celles qu’elles font en négligeant de 
compléter la circulation. 

Je supposerai que la balance leur coûte 
200. ooo liv. par an , et que toutes les ban- 
ques inférieures ensemble ont besoin de 
200.000 liv. dans leurs coffres ; cette sup- 
position n’est elle pas fort au-dessus de ce 
qui est possible ? 

Conviendra-t-on que si les banques d'E- 
dimbourg consentent à payer la totalité des 
lettres de change tirées sur Londres pour 
cette balance , elles auront an moins la pré» 
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ïërence pour remplacer cette somme dans 
la circulation ? Si elles paient la balance 
des 200.000 1. il faut qu’une pareille somme 
leur revienne en billets , sans diminuer un 
sou de l’intérêt payé sur les sûretés placées 
chez elles. Par conséquent la seule perte 
qu’elles essuient est la différence entre l’in- 
térêt qu’elles reçoivent, qui est de 5 pour. 
ioo, et celui qu’il leur en coûteroit d’em-t 
prunter une pareille somme à Londres et d’y 
en faire passer l’intérêt. 

Or, la valeur d’un 4 pour îoo est' à pré- 
sent d’environ 96. Ainsi en payant 20 sliill.: 
par quartier à la bourse de Londres , les 
banques d’Edimbourg peuvent avoir à Lon- 
dres un capital de 96 liv. : mettons-le h 96 
liv. seulement , en supposant que leur crédit 
ne soit pas tout-à-fait aussi bon que celui des 
fonds ; je crois cependant qu’il l’est, je peux 
même l’assurer : à ce compte, les 200.000 
liv. leur coûteront 85io liv. de l’intérêt , au 
lieu de 100.000 liv. qu’elles auroient reçues 
pour pareille somme ajoutée à leurs sûretés 
précédentes. Je suppose maintenant qu'elles 
nient recours à des changeurs pour la remise 
de ces intérêts , et qu’elles en paient 5 pour 
a 00; ce qui est une supposition absurde, 
puisque le change sera entièrement à leur 
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disposition , et qu’elles donnent toutes les 
lettres de change des 200.000 iiv. au pair 
(supposition ridiexile aussi) , les 5 pour xoo 
sur les 85 10 Iiv. sont 425 liv. xo sous, les- 
quelles ajoutées à l’intérêt, font 8<)35 liv. xo 
sous , de sorte qu’après tout elles auront , 
sur l’opération entière , X0G4 liv. xo sous de 
profit. 

Ensuite , quant à la perte occasionnée ejx 
fournissant les 200.000 Jiv. aux autres ban- 
ques, si ces dernieres demandent cette somme 
exx especes , il faut qu’elles retirent à cet 
effet pour 200.000 liv. de billets d’Edim.- 
boxirgdela circulation de l’Ecosse, que j’ai 
supposés pouvoir' être remplacés en peu de 
temps par ces banques ; par conséquent si 
cette somme est empruntée à Londres , il 
résidtera de cette opération comine de la 
derniere , un profit de xo {?4 liv. xo sous. 
Mais il faut à la vérité qu’elle fasse les frais 
du transport de cet argent à ta sous pour 
îoolivxes, pareeque ces banques exigeront 
des especes , et refuseront des billets sur 
Loixdres: cela coûtera X200 liv. , d’où il faut 
déduire les X064 Üv. , xo sous du profit de la 
première opération : la perte qui reste suç 
cette opération est de x 35 liv. xo sous, ce 
qui ne fait pas uxxe somme bien coxisidé- 
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Table ( 1 ), ne s'ensuit-il pas de ce raisonne- 
ment , que les bampies d'Edimbourg feront 
seules toutes les affaires du change? Quel 
changeur voudra entrer en concurrence avec 
elles? Les opérations intérieures des mar- 
chands et des manufacturiers d'Ecosse les 
occuperont uniquement. 

Qu'est-ce qui empêche d’ailleurs que les 
banques d’Edimbourg n’aient des bureaux 
de correspondance dans toutes les villes 
commerçantes où leurs billets seroient payés 



(i) Nous v ne (levons pas supposer que cette ba- 
lance annuelle de 200. 000 liv. continuera toujours: 
nous avôns vu comment elle a été occasionnée par 
une suite de circonstances défavorables qui ont 
endetté l’Ecosse ; nous avons vu comment les ban- 
ques peuvent interposer leur crédit pour aider ht 
nation à les payer j et nous verrons , avant de ter- 
miner ce sujet , comment elles seront en état do 
les payer et de libérer l’Ecosse par le retour d’une 
balance favorable sur leur commerce. Qu’on se 
souvienne donc que toutes ces dettes contractées 
en Angleterre sont proprement les dettes de l'Ecosse 
et non celles des banques. C’est donc l’Ecosse et 
non les banques qui doit en supporter tous les 
frais. Ces points seront expliqués à mesure que 
nous avancerons. 
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régulièrement à mesure qu’ils seroient pré- 
sentés , et où il seroit donné un nouveau 
crédit à. mesure que la circulation l’exi- 
geroit ? 

L’unique objection que je vois contre co 
plan est la difficulté de trouver du crédit 
à Londres pour emprunter de grande» 
sommes. 

Je crois que cette difficulté peut être le- 
vée d’après les simples principes du crédit. 
Si les banques d’Edimbourg forment une as- 
sociation, comme je crois qu’elles devr oient 
le faire , pour être réellement une banque 
nationale entièrement indépendante de celle 
d’Angleterre , ne peuvent-elles pas ouvrir 
une souscription à Londres , et établir un 
fonds régulier qui leur appartienne aussi 
bien que toute autre compagnie , comme 
celle des Indes et de la mer du Sud ? En em- 
pruntant d’abord à un intérêt un peu au- 
dessus) de celui des fonds , et en payant 
aussi régulièrement que fait le gouverne- 
ment , tous ceux qui font métier de vendra 
et d'acheter des fonds , ne rempliront - ils 
pas leurs prêts , plutôt que de le placer sur 
quelque autre portant moins d’intérêt" et si 
toutes les sûretés en terres et les fonds da 
pes banques d’Edimbourg sont hypothéqués 
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four ce prêt , ne sera-t-il pas aussi bien établi 
que quelque autre fonds que ce puisse être? 
et peut-on douter que le parlement n’en- 
courage un pareil projet , si on expose de- 
vant lui d’une maniéré convenable Jcs af- 
faires de l’Ecosse et des banques? 

Par ce moyen , elles deviendront réelle- 
ment des banques nationales ; parceque 
l’Angleterre semble être aujourd’hui , à l’é- 
gard de l’Ecosse , ce qu’est tout le reste du 
monde à l’égard de l’Angleterre. Or , l’An- 
gleterre n’a aucun fonds semblable de cré- 
dit , que je sache , sur le continent ; et si , 
par une balance considérable , ce royaume 
étoit réduit à une aussi grande détresse que 
l’Ecosse l’a été, «il auroit autant de diffi- 
culté à se débarrasser' par des emprunts in- 
térieurs , par la circulation des banques , etc. 
que l’Ecosse en a eu par les mêmes inci- 
dents domestiques. L’Angleterre seroit alors 
obligée, pour se libérer , de recourir à un fonds 
ouvert en Hollande , en Espagne , en Por- 
tugal , semblable à celui que j’ai proposé à 
l’Ecosse , relativement à l’Angleterre. 

J’ai entendu dire que tout l’embarras 
causé aux banques et à la circulation d’E- 
cosse , étoit la suite d’une fausse démarche 
qu’elles avoient faite, il y a quelques ap* 
Tome ir* L 
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nées , dans le temps où le bas prix des fonds 
en Angleterre , et une apparence de paix 
donnoient lieu à des remises considérables 
d’Ecosse et au .retirement du capital de 
Soo.odo liv. peut-être dus en Ecosse à des 
propriétaires anglois. 

Dans ce temps-là , dit-on , les banques se 
livrèrent imprudemment en accordant un 
crédit très étendu aux débiteurs de ces ca- 
pitaux , et à ceux qui vouloient faire des 
remises des fonds qu’ils avoient hypothéqués 
entre les mains de personnes qui ne pouvoient 
pas les payer ; ce qui mit dans la circulation 
une grande quantité de papier qu’elle no 
put pas retenir , étant bien au-delà de son 
étendue : ce papier reviift par conséquent 
à la banque , et occasionna une forte de- 
mande d’especes qui épuisa, pour ainsi dire 
bientôt toutes celles qui se trouvoient en 
Ecosse , et le pays n’a jamais pu s’en rele- 
ver depuis. 

Cette exposition est plausible et semble 
fondée en principes : ainsi , pour servir de 
plus grand éclaircissement sur le sujet de la, 
circulation , j’indiquerai où se trouve lo 
vice. 

Il est dit que mal-à-propos le3 banqties 
donnèrent du crédit. Je dis qu’elles firent 
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bien ; niais elles firent mal de ne pas en pré* 
venir les conséquences. 

Si elles eussent refusé lescrédits, les Anglois 
et les créanciers se seroient adressés directe- 
ment à leurs débiteurs, et les auroient obligés 
depayer en vendant leurs terres au-dessous de 
leur valeur ; ce qui auroit été, à mon avis, une 
perte infinie pour l'Ecosse. De cette maniéré 
le prix auroit été payé en papier de banque 
retiré de la circulation ; car nous avons dit 
qu’il faut que celui qui doit paye, quelle 
qu’en soit Ifr conséquence. Ce papier seroit 
revenu aux banques d’une façon ou d’une 
autre ; et étant «ne balance due aux étran- 
gers , il auroit fallu que les banques l’eus- 
sent payé. Celles-ci firent donc bien de sup* 
pléer au crédit demandé ; mais elles auroient 
dû prévoir que tout le poids du paiement 
de ces dettes retomberoit sur elles. Mai* 
n’étant nullement en état de le faire , elles 
auroient dû sur le champ engager en An- 
gleterre l’intérêt des crédits qu’elles avoient 
fournis après avoir pourvu aux besoins de 
la circulation en Ecosse ; et lorsque les bil- 
lets seroient rentrés , elles auroient eu à 
Londres le capital de cet intérêt tout prêt 
à les acquitter , et il n’en seroit résulté aucun 
inconvénient. 

La 
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La seule faute donc que la banque semble 
avoir faite étoit d’accorder du crédit trop 
précipitamment , et à des personnes qui 
n’àuroient peut-être pas placé leurs fonds 
en Angleterre sans la facilité avec laquelle 
la banque leur avoit fait crédit. 

Les banques doivent donc bien examiner 
l’état de la circulation et de la grande ba- 
lance , dans les temps difficiles , avant d’ac- 
corder du crédit. Si la circulation est com- 
plété , elles peuvent soupçonner avec raison 
que c’est par des vues de.convenance qu’on 
demande du crédit pour transporter hors 
du pays une propriété qui y seroit peut-être 
restée autrement. Mais soit en faveur de la 
circulation , soit en faveur de ce que pou- 
voient exiger des créanciers étrangers ; des 
banques ne doivent jamais se méprendre en 
donnant crédit ; parceque si elles refusent, 
elles essuient d’abord une perte pour elles- 
mêmes , ensuite elles diminuent le fonds de 
la circulation , et nuisent par là au pays. 
Or quand , en pareille circonstance , le cré- 
dit est demandé ou accordé , cette demande 
est un avertissement pour les banques de se 
préparer ; et en se tenant prêtes , il n’arrive 
Aucune perte. 

£n général , il est d’tin avantage infini 
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pour une nation , que ses dettes étrangères 
soient payées par sa banque, plutôt que 
d’être exposée aux demandes des créanciers 
particuliers étrangers ; parceque quand la 
banque les paye , je suppose que c’est sur 
un prêt fait sur des fonds dont le capital 
n’est pas exigible par le créancier ; au lieu 
que quand des particuliers sont débiteurs 
envers les étrangers , les capitaux sont tou- 
jours exigibles ; et lorsqu’une demande inat- 
tendue arrive subitement , le pays se trouve 
embarrassé. Que deviendroit la Grande- 
Bretagne si toutes ses dettes envers les étran- 
gers étoient exigibles en tout temps ? Ce 
sont les individus qui doivent en effet , 
parcequ’ils payent les intérêts ; mais ils les 
payent au public , et le public se présenta 
comme le débiteur de tous les étrangers qui 
n’ont aucun droit d’exiger le capital , quoi- 
que l’état puisse se libérer quand il le juge 
à propos. 

J’ai dit plus haut , que malgré toutes les 
combinaisons que j’avois imaginées , je ne 
trouvois qu’un seul motif qui pût déterminer 
une banque à refuser son crédit , lorsqu’on 
le demandoit pour l’usage de la circulation 
intérieure ; savoir , la jalousie des autres 
banques. Ce que mes combinaisons n’avoient 
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pu découvrir alors , mes recherches me l’ont 
expliqué depuis. 

Il est dit que les banques trouvant aux 
habitants de l’Ecosse un si grand penchant 
à consommer des manufactures et des pro- 
ductions étrangères , ont pris cet expédient 
pour révoquer leurs anciens crédits et en re- 
fuser de nouveaux , pour enlever ces bran- 
ches nuisibles de luxe et de dépense. 

Si l’exécution d’un pareil plan pouvoit 
être le rcmcde du yice dont on se plaint , 
cette circonstancié seule démon treroit encore 
plus clairement l’utilité des banques sur hy- * 
pothcque que tout ce que j’ai pu dire en 
faveur de cet établissement. 

Recourons donc à nos principes pour dé- 
couvrir l’in fluence que peut avoir une banque 
à cet égard. 

Nous avons distingué entre la circulation 
nécessaire et 'volontaire : la nécessaire a 
pour objet le paiement des dettes ; la -vo- 
lontaire les achats. 

Nous avons dit qu’il falloit que celui qui 
doit fît banqueroute ou qu’// payât tant qu’il 
y auroit un sou dans le pays. 

Mais celui qui acheté ou qid veut acheter 
doit avoir de l'argent , ou il ne poürra rien 
acheter ; car s’il acheté à crédit , il rentre 
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aussitôt dans la première classe , et il faut 
qu’il paye. 

Mais en refusant de l’argent pour les be- 
soins de la circulation , ce que les banques 
peuvent faire pendant un certain temps , les 
achats peuvent être arrêtés , mais jamais 
les paiements. 

Or , si la masse du numéraire en circula- 
tion est réduite si bas , que les classes supé- 
rieures du peuple qui consomment des pro- 
ductions étrangères , ne trouvent point d’ar- 
gent pour les acheter , quel sera le cas où so 
trouveront les manufacturiers , et les mar- 
chands qui achètent leurs ouvrages ? Si 
cette opération de la banque pouvoit n’af- 
fecter que les classes supérieures seulement , 
en mettant un frein à leurs dépenses peu pa- 
triotiques , sans affecter les classes inférieu- 
res , en gênant leur industrie , je la regar- 
derais comme une découverte admirable. 
Si on pouvoit même faire en sorte qu’elle 
n’affectât que les marchands et les bouti- 
quiers qui commercent en marchandises 
étrangères , de maniéré à les décourager et 
à les empêcher de continuer ce commerce , 
il en résulterait un avantage marqué. 

Mais hélas ! en quoi leur nuit-on? Us font 
ce commerce , non parcequ’ils sont mauvais 
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citoyens, mais parcequ’ils sont libres , et 
qu’ils cherchent leur profit par-tout où les 
îoix le permettent. 

Peut-être trouvent-ils plus de difficultés 
que d’autres , dans l’état actuel des choses , à 
arracher de l’argent de la banque : peut-être 
sont-ils accablés d’injures , de cequ’ils exigent 
de pareils paiements de la banque : peut-être 
leur crédit à la banque est-il révoqué. Mais ne 
faut-il pas que ceux qui aohetent d’eux les 
payent? Et ne faut- il pas que la banque donne 
ou de l’argent ou des lettres de change , pour 
les billets qu’elle reçoit , lorsqu’on les pré- 
sente pour être payés ? Pourquoi donc leur 
opposer des obstacles ? Tout le monde sait 
qu’aucune invention humaine ne peut em- 
pêcher que le marchand ne fasse tomber 
toutes les dépenses de son commerce sur le 
consommateur. Corrigez le goût des con- 
sommateurs , vous pourrez arrêter le com- 
merce. Tous les autres expédients ne pro- 
duiront aucun effet ; mais pour corriger ce 
goût des consommateurs , ne les privez pas 
absolument d’argent ; parceque celui que le 
propriétaire foncier reçoit, vient du fermier 
pour prix de son grain , etc. Seroit-ce un 
bon moyen d’empêcher les soldats de boire 
de l’eau-de-vie , que de leur enlever l’argent 
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avec lequel ils doivent subsister? Ne donnez 
qu’un sou par jour à un ivrogne , il l’em- 
ploiera en boisson , et ceux qui aiment les 
vêtements étrangers se pareront aux dé- 
pens de leur estomac. 

Si ce projet de la banque de refuser son 
crédit , met obstacle aujourd’hui à ceux qui 
commercent en marchandises angloises , 
cela ne durera pas long-temps : ils se sont 
laissés prendre par surprise : peut-être ont- 
ils éprouvé quelques inconvénients par un 
changement inattendu dans l’administration 
de la banque. Mais tant qu’il y aura uno 
demande pour ces sortes de marchandises , 
on y fournira , et il faut que ceux qui 
doivent payent ; nulle opération de la ban- 
*que ne peut l’empêcher. 

Conformément à mes principes , je suis 
donc forcé à désapprouver cette entreprise 
patriotique des banques d’Edimbourg ; parce- 
que si elle réussissoit, il en résulterait la 
ruine de tout le commerce et de l’industrie 
d’Ecosse , pour empêcher la vente des mar- 
chandises angloises. Mais si elle ne réussit 
pas , ce qui est plus que probable par l’em- 
pressement des autres banques à fournir du 
crédit, elle aura l’effet de ruiner les banques 
d’Edimbourg elles-mêmes. 
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Le plus bas prix des fonds étoit en jan- 
vier 1762. Vers la fin de ce mois , les 3 
pour 100 descendirent jusqu’à 63 Par 
là , la valeur de l’argent étoit d-’environ 4 
livres 12 sous pour 100 , et certainement 
personne ne pouvoit trouver du profit dans 
ces fonds à placer l’argent envoyé d’Ecosse» 
Après que la nouvelle souscription eut 
• été ouverte pendant quelque temps , les 4 
pour xoo descendirent, dans le cours de ce 
mois, jusqu’à 74 5 '• c’est-à-dire que l’argent 
monta à 5-4 pour 100 ; au lieu que s’il se 
fût soutenu dans la proportion des 3 pour 
100, il auroit valu environ 84 : mais au com- 
mencement de la guerre avec l’Espagne, 
lorsque l’on étoit découragé , et que l’an s’at- 
tendait à un nouvel emprulxt , à un intérêt 
plus haut que le gouvernement n’eût jamais 
donné , étoit-il naturel qu’on cherchât à * 
placer dans un fonds à 4 pour 100, qui devoit, 
dans peu d’années , être réduit à 3 pour 100? 

Mais examinons le profit qu’on pouvoit 
faire en plaçant même dans ce fonds. 100 
livres produisoient en Ecosse 5 livres d’inté- 
rêt ; ce capital transporté à Londres à 3 pour 
100 de change , étoit réduit a 97 livres. Or , 
si 74.5 produisoient 4 livres , le produit 
de 97 livres seroit 5 livres 4 squs. Quelqu'un 
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pour 5 pour 100 d’avance sur l’intérêt da 
l’argent remis , auroit-il jamais pensé à en- 
voyer de grandes sommes à Londres pour 
être placées sur un fonds qui diminuoit? 

Je conviens que lors de l’ouverture de# 
souscriptions , ceux qui traitoient avec la 
gouvernement , et qui recevoient leurs sous- 
criptions au premier prix, faisoient quelque- 
fois des profits considérables : mais ces pro- 
fits dépendoient entièrement de la hausse 
subséquente de la souscription lorsque les 
# souscripteurs primitifs lesportoient à la place 
pour la première fois , aussi bien que des 
petites sommes qu’ils avoient avancées. Cette 
opération fut faite avant la fin de janvier 
1762. Par la modicité delà somme avancée 
sur laquelle le profit se faisoit, et parle crédit 
ministériel qu’il falloit avoir pour obtenir 
une portion de ces souscriptions , il étoit 
très difficile aux Ecossois de partager ces 
profits en envoyant de grosses sommes dans 
l’instant favorable. 

D’ailleurs , les banques ne pouvoient-elles 
pas, dans le court espace pendant lequel on 
faisoit de grands profits , si le change étoit 
à leur disposition , l’augmenter au point do 
rendre inutiles tous les efforts des joueurs 
Ecossois 1 Si l'on répond que les changeurs 
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les auroient trompés en le donnant plus bas * 
j’affirme le contraire ; parceque , pour cette 
classe d’hommes , le change haussera de lui* 
même en proportion de la valeur de l’ar- 
gent sur la place où l’on 'veut faire les re* 
mises ; et que si l’argent, dans un temps 
quelconque, portoit20 pour 100 d’intérêt à 
Londres , le change sur cette place hausse- 
roit universellement dans la même propor- 
tion. 

L’unique motif, dont nous n’ayons pas 
déjà parlé , pour envoyer de l’argent à Lon- * 
dres dans des circonstances aussi désavan- 
tageuses , étoit l’espoir d’une hausse consi- 
dérable dans les fonds au retour de la paix. 
Sur quoi j’observe que la valeur de cette 
probabilité fut comprise alors dans le prix 
des fonds, et que si en janvier 1762, la 
probabilité de la paix eût été grande , les 
fonds eussent haussé en proportion. Celui 
donc qui plaçoit son argent dans les fonds 
par des remises faites d’Ecosse daqs ce 
temps-là , dans une attente qui lui étoit par- 
ticulière , peut être considéré comme un 
joueur, et même comme un joueur ignorant, 
parcequ’il donnoit des avantages sur un 
pari égal. C’est ce que fait tout homme qui , 
sans l'espoir d’un profit particulier pour lui* 
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même , paye un change considérable pour 
porter de l’argent à une place où il acheté 
au même prix que ceux qui ne payent au- 
cun change. 

C’est d’après ces considérations que j’ai 
cru devoir adopter un avis contraire à celui 
de l’auteur ingénieux de la lettre à .T. F. , 
écuyer , qui dit que ce dans le cas présent 
cc ( les circonstances qui avoient lieu en jan- 
te vier 1762) , la demande (de l’argent pour 
te être envoyé à Londres ) est illimitée , et 
te quelques provisions que les banques puis- 
ée sent faire , elles sont inutiles : au con- 
te traire , quand elles fourniroient un tré- 
« sor , fût-il d’un million , il ne servirait 
ee qu’à accroître la demande ; parceqti’elle 
tt provient d’un profit qu’on trouve à por- 
te ter de l'argent à Londres , comme mar- 
« chandise , et non pour balance de corn- 
« merce. « 
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CHAPITRE XIV. 

Des clauses ctoption exprimées dans let 
billets de banques. 

Puisque nous examinons les principes 
sur lesquels sont établies en Ecosse les 
banques de circulation sur hypotheque , qui 
fournissent des billets payables en especes , 
il est bon de considérer toutes les circon- 
stances qui peuvent naître des combinai- 
sons variées des intérêts du commerce et 
de la circulation , particulièrement lorsque 
ces circonstances influent sur le bien poli- 
tique de la société. 

On ajoute une clause d’option aux bil- 
lets de banque pour empêcher des demandes 
multipliées trop subites dans un temps où 
l’on pourroit leur demander plus d’especes 
qu’elles ne seroient en état de payer. 

Les banques qui ne sont pas réglées par * 
des statuts sont des conventions particu- 
lières dans lesquelles les parties peuvent in- 
sérer les conditions qu’elles jugent à propos. 
Les banques peuvent donc exprimer dans 
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leurs billets les conditions qui leur frois- 
sent les plus avantageuses. Ainsi elles peu- 
vent promettre de payer péremptoirement 
en especes à volonté -; ou elles peuvent mettre 
l’alternative que , dans le cas où elles ne 
jugeroient pas à propos de payer en especes., 
elles paieront en lettres de change, ou par 
le transport de leurs fonds, ou dans quel*- 
qu’autre papier ayant cours , autre que le 
leur , où elles peuvent stipuler un certain 
espace de temps après la demande , avec 
intérêt pendant le délai. Toutes ces alter- 
natives sont insérées pour éviter l’incon- 
vénient de se trouver court d’argent , et 
d'être obligé do cesser tout- à -fait ses 
paiements. 

Nous avons dit plus haut que les profits 
de la banque consistoient à recevoir , des 
billets qu’elle prête, le même intérêt que 
si le prêt avoit été fait en or ou en argent* 
C’est un très grand objet 6 ans doute , mais 
la police des nations y a consenti ; c’est 
pourquoi nous le supposons comme un 
principe incontestable. 

De quelque maniéré donc qu’une clause 
alternative soit conçue , elle doit ôter à la 
banque tout profit sur le papier présenté 
pour être payé depuis l’époque de la pré- 
Tome I ÿ > M 
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sentation ; et tout stratagème employé pour 
suspendre la liquidation du papier en faveur 
de la banque , et au détriment du porteur, 
doit être regardé comme un défaut de bonne 
foi de la part de la banque , et prohibé par 
les loix. 

Lorsque la clause alternative n’a pas pour 
but de procurer un avantage à la banque au 
préjudice du porteur du papier ( excepté 
en privant ce dernier de l’usage de l’argent , 
auquel le papier ne peut pas suppléer dans 
certaines occasions), il est du devoir d’un ad- 
ministrateur d’examiner jusqu’à quel point 
il convient que ces stipulations soient insé- 
rées dans une monnoie destinée à favoriser 
les intérêts mercantiles de la nation. 

Nous avons dit que les banquiers étoient 
les serviteurs du public , et qu’ils étoient 
bien payés de leurs services. Quoique les 
billets qu’ils fournissent ne soient pas com- 
munément une offre légale de paiement , 
cependant l’effet d’une banque bien établie 
est de les rendre si essentiels à la circula- 
tion , que ce qui 11’est pas une obligation lé- 
gale le devienne en effet par la force de 
l’usage. 

Examinons donc les avantages qui résul- 
tent pour les banques de cette clause alter- 
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Mative , et la perte qui résulte pour la nation 
de l’usage qu’elles en font ; comparons en- 
suite les avantages avec les inconvénients, 
afin de déterminer s’il est convenable ou 
non de permettre de pareilles entraves à la 
circulation du papier. 

Les avantages des banques se bornent à 
gagner du temps au moyen de ce qu’elles 
payent l’intérêt. L’intérêt qu’elles payent est 
une opération mal-adroite. Elles reçoivent 
un intérêt pour un billet , parcequ’elles ont 
en leur possession la sûreté primitive don- 
née pour les billets lorsqu’ils ont été four- 
nis ; et elles commencent h rembourser cet 
intérêt au porteur du billet, du moment 
qu’elles Font usage de la clause d'option. 
Par conséquent , si les banques pouvoient 
emprunter d*e l’argent sur le champ , et payer 
le même intérêt de cet argent qu’elles payent 
au porteur du billet, elles ne feraient jamais 
usage de la clause alternative. Mais cet ar- 
gent ne se trouve pas sur le champ ; et les 
banques , pour s’épargner la peine et les 
frais d’augmenter la quantité de leurs es- 
peces , ou de se procurer , dans un autre 
pays , un fonds sur lequel elles pourroienC 
tirer pour le paiement de cette balance na- 
tionale , qu’elles s’engagent tacitement à ao* 

Ma 
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quitter pour la nation en s’établissant ban- 
ques , rendent le crédit des individus pré- 
caire chez l’étranger , et excitent une mé- 
fiance générale contre tonte la société qu’elles 
devraient servir. Voilà donc une très grande 
perte qui résulte pour la nation de l’établis- 
sement des banques. S’il n’y en avoit point 
d’établie , aucun marchand ne contracte- 
rait des dettes envers des étrangers , sans 
prévoir les moyens prompts de les acquitter 
avec les especes qui circulent dans le pays. 
A mesure que ces especes viendraient à di- 
minuer , les dettes contractées avec les étran- 
gers diminueraient aussi. Ainsi le crédit 
pourrait au moins se soutenir malgré la dé- 
cadence du commerce et le découragement 
des manufactures. Mais quand un adminis- 
trateur , pour encourager l’idie et l’autre 
branche, permet de fondre la propriété so- 
lide , et favorise les banques au point de leur 
abandonner cette opération , avec les profits 
qu’elles font en recevant l’intérêt de tout 
leur papier ; et quand les habitants mêmes 
concourent à faciliter la circulation de ce 
papier, en versant toutes leurs especes dans 
la banque; n’est -ce pas pousser trop loin 
l’indulgence que de permettre aux banques 
d’ajouter une clause alternative qui fait 
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échouer tout le plan , arrête le commerce , 
ruine les manufactures , hausse l’intérêt de 
l’argent , et rend l’opération de la fonte de 
la propriété absolument inutile au but qu’on 
se proposoit? 

D’ailleurs la perte que peut faire la banque 
en se procurant des especes est susceptible 
d’évaluation , de quelque éloignement qu’on 
les fasse venir ; parceque nous savons que la 
quantité dont il est nécessaire de se pourvoir 
ne peut jamais excéder la valeur de la grande 
balance. Mais peut-on estimer la perte qu’é 
prouve une nation par l’interruption de son 
commerce et de ses manufactures? Quand 
les classes industrieuses des habitants sont 
forcées à devenir oisives pendant un court 
espace de temps , il est à peine possible d’en 
réparer les suites ; elles dépérissent , elles 
s’expatrient , l’esprit d'industrie s’éteint ; 
tout , en un mot, tombe en ruine. 

Dé plus , lorsque les banques n’établissent 
pas un plan bien conçu pour payer régu- 
lièrement et sans difficulté cette grande ba- 
lance due aux étrangers, elles sont forcées , 
pour conserver leur crédit, de recourir à dfes, 
expédients plus onéreux peut-être que ce 
qu’on exige d’elles , et beaucoup moia& 
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propres à remédier aux inconvénients dont 
on se plaint. 

Les expédients qu’elles emploient pour 
obtenir du crédit, des especes et des lettres 
de change , sont si variés et si compliqués , 
qu'elles seules peuvent les expliquer. 

Nous les voyons quelquefois traiter avec 
des marchands et des changeurs particu- 
liers ( membres de la sociclé) , qui s’enga- 
gent, moyennant une certaine prime, à four- 
nir des especes à mesure qu’on les deman- 
dera. La conséquence de cela est d’exposer 
la banque à une nouvelle demande d’especes 
de la part des contractants mêmes pour rem- 
plir leurs engagements ; abus dont nous 
avons fait mention plus haut , en parlant 
de la circulation produite par la banque 
d’Angleterre. 

Supposons que ces fournisseurs d’especes 
commencent réellement parfaire, en par- 
tie , ce que les banques devroient faire 
effectivement elles-mêmes , c’est-à-dire de 
faire venir d’une autre nation les especes 
qu'elles doivent fournir ; qu’en résulte-t-il? 
Les banques payent ces especes aux four- 
nisseurs avec leurs propres billets. S’ils ne 
s’engagent' qu’à payer un certain intérêt 
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pour l’argent ainsi procuré , le but sera 
rempli avec la dépense additionnelle qu’exi- 
gent les fournisseurs pour leurs frais , peines 
et profits. Mais si au lieu de payer l’intérêt 
des especes fournies de cette maniéré , elles 
donnent des billets pour la valeur eutiere, 
ces billets ne peuvent jamais entrer dans la 
circulation intérieure de maniéré à y être 
retenus , pareeque ce n’est pas la circula- 
tion intérieure qui les a demandés : il faut 
donc qu’ils reviennent à la banque ou par 
la main même qui les a reçus , ou après 
une très courte circulation , et ils épuise- 
ront par là toutes les especes fournies par 
ces agents. Cela produit une prodigieuse 
circulation d’especes , et fait croire au peu- 
ple , ou que la grande balance est iné- 
puisable , ou que la prime sur l’argent à 
Londres est très haute , ou qu’on peut 
imaginer une balance fictive comme un 
moyen de profiter sur les especes après quo 
la balance a été réellement payée ( 1 ). 



( i ) Les directeurs de la banque d’Angleterre ont 
eu recours à un pareil expédient avec aussi peu do 
succès ; ils achetaient pendant la guerre , avec lent* 
papier , toutes les especes apportées pa# des cor- 
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Cette méthode de se procurer des espece* 
est absolument illusoire, et ouvre la porte 
à une infinité d abus. Ceux qui fournissent 
les especes a la banque sont ou dans le 
complot contre la banque , et les retirent 
aussitôt qu ils les y ont versées , ou ils ne 
sont pas dans ce complot. Dans le premier 
cas ils en profitent , dans le second ils per- 
dent par leur contrat , et d'autres changeurs 
retirent tout l’avantage ; mais la banque 
perd également dans les doux cas. Suppo- 
sons qu’ils ne soient pas dans le complot , 
et qu’ils se procurent honnêtement des es- 
peces à leurs propres dépens. Si les billets 
qu ils fournissent leur sont payés en espe- 
ces , nous devons supposer qu’ils se sont 
piocuré ces especes , non au moyen d’un 
emprunt , mais d un crédit qu’ils ont trouvé 
sur la place d’où, l’argent est envoyé : car 
je no peux jamais supposer qu’unmarchand 
emprunte des especes et se prive d’un ca- 
pital si considérable, tant qu’il a des billet» 
de banque entre scs mains pour payer ce 
qu il a reçu. S il a procuré ces especes à 



saires ; et apnJs avoir-pris cette peine , les billets 
qu ils avoient fournis leur revenoient et leur enle- 
YoictU le&spqces des mains. 
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Crédit , cela n’augmentera -t-il pas, lorsqu’il 
faudra les remplacer , la grande balance 
contre la nation , en faveur du pays ou de 
la ville quia fourni le crédit? et ne faut-il 
pas que cette balance soit payée parles chan- 
geurs avec les especes que la banque a re- 
çues? Si nous supposons doue que le four- 
nisseur ne retire pas l’argent môme qu’il 
vient de verser dans la banque , les chan- 
geurs ne le feront- ils pas pour lui? Ne tien- 
dront-ils pas leurs billets prêts ? et aussitôt 
que l’argent sera porté à la banque, ne le re- 
tireront-ils pas pour le renvoyer au dehors , 
afin de donner au fournisseur des lettres de 
change, pour l’argent qu’il a reçu, sur la place 
oùi les changeurs ont envoyé l’argent pour 
acquitter leurs traites? Est-ce là autre chose 
que tirer et retirer? ce qui suffit pour ruiner 
qui que ce soit ; et Ta même pratique ne 
doit-elle pas ruiner une banque en portant 
le change à une hauteur excessive ? 

Cela étant ainsi , le moyen le plus 
court et le meilleur pour empêcher do 
pareils abus est d’obliger les banques de 
payer à vue en especes ou en lettres de 
change , au choix du porteur du billet. Cela 
les obligera à employer les moyens conve- 
nables pour se les procurer en empruntant 
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des autres nations à qui l’on doit , et eu 
payant l’intérêt de l’argent emprunté, sans 
obligation de rembourser le capital , jusqu’à 
ce que la grande balance ait pris une tour- 
nure favorable ; dans ce cas , les banques 
regorgeront d’argent retiré de chez les 
étrangers ; et ces étrangers trouveront un 
aussi grand prolit à être remboursés , que la 
banque en a trouvé en empruntant d'eux 
lorsque la balance étoit en leur faveur. 

Nous avons dit que 1’administrateur devoit 
obliger toutes les banques publiques à 
payer régulièrement à vue en especes ou en 
lettres de change , au choix du porteur 
du billet ; mais il faut alors qu’il leur facilita 
les moyens qu’il a en son pouvoir , de se 
procurer les especes ou les lettres de change 
demandées. Il faut à cet effet qu’il leur pro- 
cure un hôtel des monnoies ; car comment 
une banque pourroit-elle autrement con- 
vertir en especes les métaux qu’elle se pro- 
cure dans les autres pays ? Il faut ensuite 
qu’il assujettisse la fabrication des monnoies 
à des réglements qui puissent ôter tout profit 
aux billonneurs ,qui seront toujours prêts à 
retirer l’argent de la banque au moment 
qu'ils trouveront le moindre avantage à faire 
ce trafic. Pour prévenir cet abus , il faut 
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mettre un taux raisonnable au monnoyage , 
conformément aux principes établis dans le 
troisième livre ; et lorsque les banques ont 
besoin de payer uno balance aux dépens 
des especes nationales , il faudra leur, ac- 
corder un droit de restitution ( drawback ) 
pour une partie de la fabrication de ces 
especes. Ce droit soutiendra la valeur des 
especes , et la perte du reste les engagera à 
exporter des lingots préférablement aux es- 
peces lorsqu’on pourra en avoir : et si on 
a’accordoit point de drawback , la fabri- 
cation serait entièrement perdue pour la 
banque. 

Lorsque cette déduction est accordée , il 
faut que les especes soient fondues et tim- 
brées en lingots à la monnoie , tant pour 
prévenir les fraudes dans les drawbacks , que 
pour empêcher les étrangers qui les reçoivent 
au prix du métal., de gagner le prix de la 
fabrication lorsqu’ils les rendent. Il faut enfin 
que toutes les especes légères soient bannies 
de la circulation et vendues au poids au prix 
courant du marché. Toutes les banques de- 
vraient recevoir et payer les especes au poids 
lorsque les sommes sont assez considéra- 
bles pour exiger de pleins sacs d’especes. Il 
n’est pas nécessaire de répéter ici ce que 
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nous avons dit ailleurs d’une maniéré si dé“ 

taillée sur ce même sujet. 

La maniéré de faciliter aux banques lé 
moyen de se procurer des lettres de change 
pour le paiement des balances étrangères , 
est en second lieu de les aider à trouver à 
emprunter hors des limites de leur propre 
circulation. Si le gouvernement est bien 
assuré que les motifs pour lesquels on de- 
mande ces prêts sont de mettre la banque 
en état d’interposer son crédit en faveur du 
commerce et de l’industrie de ceux qui font 
circuler leur papier, et qui n’ont pas d’autres 
moyens , que leurs propriétés solides , de 
payer cette balance ; dans ce cas le gouver- 
nement aidera sans doute la banque à faire 
des emprunts pour l’avantage national , en 
constatant la solidité du fonds sur lequel 
elle desire d’emprunter , et en devenant sa 
caution envers le public. 
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CHAPITRE XV. 

Des banques subalternes de circulation , 
et de la concurrence qui existe entre 
elles. 

N oüs avons traité jusqu’ici des principes 
qui influent sur les banques nationales de 
circulation; nous allons maintenant exami- 
ner certaines particularités relatives aux 
banques d’un genre subalterne , et qui pour 
la plupart dépendent de la banque natio- 
nale , pour toutes les fournitures en especes; 
et quand cette ressource leur manque , elle 
se trouvent dans des embarras dont il est 
mal-aisé de se tirer. Outre cet inconvénient 
auquel toutes les banques subalternes sont 
sujettes , elles sont fréquemment exposées 
à la concurrence les unes des autres. 

Une banque nationale jouit de si grandis 
avantages par la stabilité de son crédit et 
la régularité dp ses opérations , qu’il n’est 
pas aisé à une autre compagnie privée quel- 
conque de s’établir sur une base aussi 
solide. 
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Lorsqu’il s’établit une compagnie de ban- 
que qui se soutient par la banque natio- 
nale , la facilité de conduire ses affaires par 
un secours si puissant engage naturelle- 
ment d’autres compagnies à imiter son exem 
pie. De là naît la concurrence. Toutes ces 
banques commencent à considérer la circu- 
lation de leur propre district comme leur 
propriété indubitable , et regardent d’on œil 
jaloux chaque billet qui ne porte pas leur 
propre empreinte. 

Le principal but de leur ambition est 
d’avoir du crédit auprès de la banque na- 
tionale ; et si elles pouvoient obtenir que 
cette compagnie reçût leurs billets , ou leur 
donnât du crédit sur leurs traites en cas de 
besoin , elles seroient à leur aise ; parceque 
la banque nationale feroit alors tous les 
frais nécessaires pour se procurer des es- 
peces et des lettres de change , tandis que 
les autres n’auroient autre chose à faire qu’à 
étendre la sphere de leur propre circulation. 

11 est à présumer que la banque natio- 
nale se conduira avec impartialité à l’égard 
de toutes ces sociétés subalternes. Je suppose 
que chacune est solidement établie , sans 
quoi elle ne mérite pas le nom de banque. 

En proportion de leurs fonds et suivant 
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l'état de la balance nationale , elles peuvent, 
dans plusieurs occasions , ainsi que des par- 
ticuliers , tirer des secours considérables , en 
especes, de la banque nationale sans lui avoir 
aucune obligation ; parceque quand le change 
est bas, elles peuvent réaliser en especes une 
partie quelconque de leurs fonds à la banque 
nationale , à très peu de perte , excepté l’in- 
térêt ; car il faut toujours que l’intérêt soit 
compté sur chaque écu qui reste dans leurs 
coffres. 

Si ces banques se considéroient mutuelle- 
ment sous leur vrai point de vue , elles ver- 
roient dans un instant qu’elles sont toutes 
également solides ; parcequ’ici je les suppose 
toutes fondées sur les principes du crédit 
privé , et non du crédit mercantile , ainsi que 
je 1 ’ai expliqué plus haut. • 

Quel profit peuvent - elles donc tirer de 
leur jalousie mutuelle , en ramassant les 
billets les unes des autres , puis se portant 
en foule , de temps en temps , les unes chee 
les autres ? La conséquence sera de s’obliger 
elles-mêmes et d’obliger les autres à conser- 
ver pour la circulation intérieure une plus 
grande quantité d’especes qu’il n’est néces- 
saire , et de diminuer par là leur propre 
profit ; d’occuper leur attention à se prému- 
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nir contre leurs attaques réciproques, et de 
négliger de se procurer les fonds nécessaires 
pour satisfaire à la demande qui est indis- 
pensable , c’est-à-dire , au paiement de la 
giande balance due aux autres nations , 
lorsque la ressource de la banque natio- 
nale leur manquera infailliblement. Les di- 
recteurs de chacune prétendront que ce sont 
eux qui sont chargés du fardeau ; mais la na- 
ture de la chose parle d’elle-même. 

Dans quelque lieu que la grande balance 
se réglé , les changeurs qui résident dans ce 
lieu auront recours à la banque qui y est éta- 
blie ; et s'il y en a plus d’une , celle qui paye 
avec le plus de promptitude aura le plus do 
crédit , le plus de billets en circulation , et 
les plus grands profits sur le tout. Si quelque 
une se trouvedentc ou difficile à payer ses bil- 
lets , les changeurs en seront plus stricts à 
exiger leurs paiements ; ils ne recevront pas 
même volontiers de ses billets de leurs 
correspondants. 

Tous ceux qui ont besoin du crédit d’une 
banque s’adresseront à celle dont les billets 
sont les plus estimés. Il y aura , en Ou mot , 
du profit sur le tout pour la banque qui paye 
le mieux , quoique j’avoue que dans certaines 
occasions il puisse naître un surcroît d’in- 
convénients , 
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convénients , à moins qu’on n’établisse un 
plan régulier d’après les principes déjà dé- 
duits. 

Je conviens que ces raisonnements sont 
vagues , parceque les faits ne sont pas assez 
connus : tout ce qu’011 peut dire avec certi- 
tude , c’est que tant qu’il 11’y aura point de 
réglement public relativement aux banques , 
chacun fera ce commerce suivant ses idées 
de profit ; et les animosités particulières 
entre les différentes compagnies 11e tendront 
qu'à embarrasser la nation elle-même, ainsi 
que l’expérience l’a , je crois , fait connoître. 

Si, dans l’état actuel des choses , il résulte 
un très grand inconvénient pour l’Ecosse , 
de ce que son papier n’a pas de crédit en 
Angleterre ; et si on a payé par là un change 
de 4 et même de 5 pour 100 pour des lettres 
de change sur Londres , parceque toutes les 
especes du pays sont resserrées dans des 
banques : je demande quelle seroit la con- 
séquence , si les banques pouvoient, à leur 
volonté , bannir de la circulation de leur di- 
strict tous les billets excepté les leurs. Dans 
ce cas , nous pourrions trouver en peu de 
temps un chalige de 4 et de 5 pour 100 entre 
Fife et Lothian , entre Glasgow et Ayr, et 
ainsi des autres 5 que deviendroient alors les 
Tome I T r . 
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manufacturiers qui ne pourraient disposer 
de leurs ouvrages à la distance de quelques 
milles , sans avoir recours aux changeurs 
pour le paiement ?, Si on permettait une 
lois qu’un pareil abus s’introduisît , il n’y 
aurait pas d’autre remede que de détruire 
entièrement les banques , et de mettre en cir- 
culation le peu d’argent qui s’y trouverait. 

D’un autre côté , lorsque les banques, s’en- 
tendent bien , qu’elles sont établies sur des 
principes solides , que leur papier est fourni 
sur une sûreté convenable , le public est 
dans la sécurité ; dans chaque petit district, 
à l’abri de sa propre banque , il s’élèvera 
une classe de changeurs qui donneront du 
crédit aux marchands et aux manufactu- 
riers , et qui auront recours à leurs banques # 
pour les especes ou les lettres de change 
dont ils auront besoin. Par ce moyen le 
paiement de la grande balance se divisera 
naturellement entre eux dans la proportion 
de leur circulation. 

Je vais considérer maintenant les princi- 
pes qui peuvent diriger un administrateur , 
en établissant sur un pied convenable des 
banques sur hypotheque pour servir à tous 
les objets nationaux. 
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CHAPITRE XVI. 

Divers réglements qu’il convient de faire 
relativement aux banques nationales. 

O» peut conclure île ce qui a été dit, que 
si on établissoit une banque nationale sur 
hypotheque d’après un plan combiné pour 
remplir tous les objets de la circulation in- 
térieure la plus étendue, elle pourroit être 
réglée de la maniéré suivante. 

i°. Qu'on se pourvoie d’un grand fonds 
de propriété d’une espece quelconque pour 
gagner la confiance du public, et que ce fonds 
soit engagé pour le paiement de tous les 
billets. 

2 ". Que toute la propriété solide destinée 
à être convertie en papier monnoie soit 
d’abord constituée de maniéré à être vendue 
facilement , et assurée en même temps à la 
compagnie pour ses avances , préférable- 
ment à toute autre personne , et que les 
revenus en soient suffisants pour acquitter 
l’intérêt à perpétuité. 

3°. Que les capitaux dus à la banque ne 

N 2 
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soient pas exigibles par la banque tant que 
les intérêts seront régulièrement payés. 

4°. Que chacun de ceux qui constituent 
leur propriété conformément aux réglements 
ait droit à un crédit proportionné. 

5 °. Que toutes les sûretés de la banque 
soient engagées entre les mains du gouver- 
nement, pour Tintérêt de l’argent que la 
banque peut emprunter, avec son consen- 
tement , hors des limites de sa propre cir- 
culation. 

6 °. Que le gouvernement soutienne la 
banque en proportion de l’étendue de ses 
fonds. 

7 °. Que les billets de banque soient paya- 
bles au porteur , soit en especes , soit en 
lettres de change payables dans le pays 
même , ou convertis en billets à intérêt à — 
pour îoo ; le tout au choix du porteur. 

Si ce„s réglements étoient établis , les em- 
prunts sur les banques deviendroient fort 
aisés ; tout homme qui seroit maître de sa 
propriété , quoique chargée de dettes, pour- 
voit la soumettre aux réglements de la ban- 
que , lever sur cette propriété la somme qu’il 
jngcroit à propos ,tit il paieroit par ce moyen 
toutes ses dettes ; il pourroit même donner 
du crédit sur ce fonds à ceux qui ne seroient 
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pas autrement en état de l’obtenir : sur ce 
crédit, on pourrait même lui accorder un 
profit au taux de l’intérêt. Si on combinoit 
un plan d’après les principes qui ont fait 
naître cette idée générale , la banque devien- 
drait bientôt le centre de tous les prêts et 
de tous les emprunts faits en argent. Les 
sûretés deviendraient aisées , et on éviteroit 
beaucoup de dépense. 

On pourrait permettre à une banque na- 
tionale constituée comme elle doit l’être , 
d'employer des moyens plus étendus pour 
faire circuler son papier monnoie , que sur 
des propriétés foncières. Il est permis par 
une charte, à la banque d’Angleterre, de 
fournir des billets pour escompter les lettres 
de change; elle peut faire le commerce de 
l'or et de l’argent , et faire les avances au 
gouvernement sur l’hypotlieque des taxes 
mises et levées dans l’année. Mais le com- 
merce et tout objet de trafic précaire lui 
est généralement interdit. La raison en est 
simple : le papier qu’elle fournit devient la 
propriété de la nation , et peut former en 
peu de temps la partie la plus considérable 
de sa circulation. Si la banque en pareil cas 
étoit exposée à des pertes parle commerce ou 

l'insolvabilité des débiteurs pour de grandes 
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sommes , tout le crédit de la nation pourrait 
être anéanti, et toutes les classes inférieures 
des manufacturiers ruinées avant qu’on pût 
parer le coup. 

Avec des réglements convenables , le pa- 
pier de banque pourrait être une offre légale 
dans tous les paiements. Dans ce cas , il ne 
serait guere possible qu’elle fût exposée à 
une demande considérable en especes , ex- 
cepté pour le paiement de la grande Ira - 
lance . 

Cette banque nationale peut avoir diffé- 
rents bureaux , dans différentes villes du 
royaume , et ceux-ci rendront les banques 
subalternes inutiles et infructueuses ; on 
pourrait même stipuler qu’une certaine por- 
tion du fonds de la banque au nom et en 
faveur d’une ville quelconque , donnerait 
droit à cette ville à une partie proportion- 
nelle de l’administration dans son propre ar- 
rondissement. Comme ce ne sont que des 
spéculations et non des plans, je n’ai pas 
besoin de répondre aux objections nombreu- 
ses et bien fondées que l’on fait toujours 
lorsqu'on propose un nouvel établissement 
ou une innovation quelconque. Mon unique 
but est d’exposer sous un point de vue clair 
ce principe ; savoir, qu’il est de l’intérêt de 
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tout état commerçant d’avoir une quantité, 
suffisante de papier bien assuré en circula- 
tion , de maniéré à faciliter les paiements 
par-tout, et d’exclure les changeurs inté-, 
rieurs , qui sont un grand obstacle au com- 
merce, et qui entraînent le risque de recevoir 
du papier de gens dont le crédit est douteux. 

C’est dans cette vue que j’ai proposé qu’on 
pût exiger de la banque des traites au pair , 
comme les especes. 

Ce seroit ajouter un grand degré de per- 
fection à ce plan, que de faire des réglements 
semblables pour les lettres de change étran-. 
gérés. Mais on réserve cette théorie pour 
une autre occasion. Tout ce que je dirai 
à présent sur cet article est que, comme nous 
avons vu que toute la balance nationale 
doit être payée par les banques (qui font 
circuler du papier payable en especes h vo- 
lonté , et qui doivent par conséquent, dans 
certaines occasions , faire venir des métaux 
du dehors pour combler le vuide que lais- 
sent les changeurs qui les font sortir ) , ce 
seroit, ce me semble, abréger en quelque sorte 
cette opération , et dédommager en même 
temps la banque à cet égard , que de régler 
les choses de maniéré que tous les changes 
étrangers fussent établis à des taux fixes , 

N 4 
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suivant la place où le change se fait, sans 
exercer aucun monopole en faveur de la 
banque, et sans ôter la liberté de faire le 
change à quiconque le pourroit à des condi- 
tions plus raisonnables que la banque. Mais 
nous nous étendrons davantage sur cet arti- 
cle , lorsqu'il s’agira du change. 



CHAPITRE XVII. 

Quand et dam quel cas les banques dou ent 
être obligées à tenir des livres ouverts. 

S’il ne s’établit point de banque nationale 
6ons des réglements convenables , et qu’on 
laisse une entière liberté de faire ce com- 
merce à quiconque peut fournir des billets, 
il me semble qu’il seroit contre tous les 
principes de la bonne politique de ne pas 
obliger ces banques à tenir des livres ou- 
verts pour être inspectés régulièrement par 
une autorité quelconque, afin de faire voir 
sur quelle sûreté est établi ce papier, instru- 
ment du commerce, portion de la propriété 
privée de chacun, et qui, si une partie quel- 
conque vient à manquer , soit par la frip- 
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ponnerie., l’in conduite ou le malheur d’une 
compagnie particulière, jetteroit un discré- 
dit général sur toute sorte de papier, et 
entraînerait toutes les calamités dont nous 
avons si souvent parlé. 

Je sais que l’objection ordinaire contre ce 
plan est l'inconvénient de publier les secrets 
et les mystères du commerce. Quant aux 
mystères du commerce , j’examinerai ce 
point ailleurs : mais ici il ne s’agit point de 
commerce qtd suppose quelques risques ; et 
si on peut supposer que, dans un moment 
quelconque, les affaires de la banque soient 
dans une situation si critique qu’elles no 
puissent pas souffrir l’inspection , cette sup- 
position même prouve combien il est né- 
cessaire de ne pas permettre que cette ban- 
que continue cette circulation. La seule 
inspection qui intéresse le public est de sa- 
voir la quantité de billets fournis, et l’éten- 
due et la nature des sûretés engagées : il n’a 
que faire d’examiner l’état de ses especes ou 
du crédit des particuliers ; êlles peuvent n’a- 
voir pas un sou dans leurs coffres, quoique 
leur papier soit aussi bon que si elles avoient 
des millions. Une inspection comme celle 
que je propose confirmerait plutôt qu’elle 
n’çbrartleroit leur crédit; mais ce serait un 
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moyen de les empêcher de se livrer à des 
spéculations sur des branches de commerce 
qui ne sont pas de leur ressort, et de jouer 
avec la propriété nationale. 

Si on dit que cette inspection exposerait 
aux yeux du public les affairas des particu- 
liers débiteurs de la banque , je réponds que 
non, parceque le crédit d’aucun homme ne 
souffre de ce qu'il a un crédit en argent, 
et l’inspection n’est pas nécessaire quant à 
l’état de ce compte avec la banque. Le crédit 
peut être entier ou épuisé , cela n’intéresse 
personne que les parties elles-mêmes ; mais 
il est essentiel de savoir sur quelle sûreté 
le crédit a été donné , parceque tout homme 
qui a dans sa possession un billet de cette 
banque, a un droit très fondé de connaître 
la sûreté sur laquelle il est établi. 

Il ne suffit pas de dire que le porteur, du 
billet peut en demander le paiement s'il 
doute de sa solidité. Je considéré ici l'intérêt 
du public, et non celui d’aucun individu; 
et si , suivant le's réglés du bon sens , il est 
juste qu’un créancier puisse surveiller les 
facultés de son débiteur de maniéré à assu- 
rer son paiement, il est certainement tout 
aussi juste que le public (que je considéré 
ici comme créancier) puisse s’assurer quo 
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l’effet qui circule avec autant de facilité que 
la mormoie du prince , contient en soi une 
valeur réelle. Celui qui voudrait mettre en 
circulation de la fausse monnoie seroit-il 
justifié en disant que si elle est fausse, per- 
sonne n’est obligé de la prendre ? Chaque 
individu a le droit de dénoncer une mon- 
noie fausse ; mais le gouvernement seul a 
le droit de démasquer le faux papier, par- 
ceque la loi seide peut autoriser une pareille 
enquête. Le gouvernement n’est-il pas re- 
vêtu de ce droit par la charte de la banque 
d’Angleterre? Si les opérations de la banque 
se bornent à certaines branches particulières 
d’un commerce solide où il y a peu de ris- 
ques à courir, le gouvernement ne peut il 
pas examiner , lorsque c’est nécessaire , si 
les réglementa ont été observés ? et comment 
y parvenir sans l'inspection que je propose 1 
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CHAPITRE XVIII. 

Est-il de Vinlèrêt des banques d’ accorder 
des crédits et des especes aux changeurs 
et autres qui font métier d’envoyer des 
especes hors du pays ? 

La réponse à cette question sera courte. 
U est évident , d’après les principes déduit,» 
ci-dessus, qu’il est également du devoir et 
de l’intérêt des banques d’accorder du cré- 
dit à tous ceux qui leur donnent des sûretés 
convenables. 

Le doute sur cette question ne vient que 
de certains inconvénients qui se sont fuit 
sentir depuis peu en Ecosse , mais qui n’au- 
roient jamais eu lieu si les banques s’étoient 
attachées à leurs véritables intérêts , en se 
procurant des fonds pour satisfaire aux de- 
mandes de ceux qui doivent ou qui trou- 
vent un avantage à payer ce que la nation 
doit aux étrangers sur la grande balance. 
Pour présenter cette question sous un 
\ 
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point de vue clair, supposons que les ban- 
ques aient révoqué tout d’un coup depuis 
quelque temps tous les crédits qu’elles 
avoient donnés aux changeurs , et ouvert 
une souscription pour un emprunt égal à la 
6omnie qu’elles jugent avoir été empruntée 
par ces changeurs , dans le pays , pour sou- 
tenir leur commerce. 

Ces deux opérations , suivant les princi- 
pes , devroient aller ensemble : la révoca- 
tion des crédits auroit sans doute embar- 
rassé beaucoup les changeurs ; mais ils au- 
roient moins senti cet inconvénient à me- 
sure qu’ils trouveroient à emprunter chez 
les particuliers. Je pense d’ailleurs que l’u- 
sage nouvellement introduit parmi les chan- 
geurs d’emprunter à 4 pour 100 ne vient 
que de la difficulté d’obtenir des crédits 
étendus des banques : et si cela est ainsi , il 
faut qu’il y ait eu un lucrum cessans pour 
les banques de 5 pour 100 sur le montant 
de tous ces emprunts ; car je suppose que 
les changeurs préféreroient le crédit des ban- 
ques à 5 pour 100 à un prêt de 4 pour xoo 
payable à volonté , suivant les besoins de 
ceux dont ils tiendroient l’argent. 

Le moyen le plus efficace de nuire aux 
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changeurs serait donc de révoquer tout leur 
crédit , et de proposer d’emprunter aux 
mêmes conditions auxquelles on leur avoit 
prêté. 

Je pense que l’exécution d’un pareil plan 
aurait été i°. diamétralement opposé aux 
intérêts des banques ; 2 °. qu’elle aurait oc- 
casionné des demandes si multipliées sur les 
changeurs, qu’ils se seraient trouvés dans le 
plus grand embarras ; 3°. elle aurait fini par 
ruiner totalement le commerce en Ecosse. 

Je suppose qu’on entend à présent com- 
ment cette opération serait diamétralement 
opposée à tous les principes des banques. 

Il est assez certain qu’elle auroit fait cou- 
rir en foule chez les changeurs , parceque 
quelque bon que soit leur crédit, il est tou- 
jours inférieur h celui des banques ; c’est 
pourquoi personnelle voudrait les avoir pour 
débiteurs préférablement aux banques , aux 
mêmes conditions. 

La troisième conséquence, pour peu qu’on 
y réfléchisse , est aussi évidente que les deux 
autres. Les demandes multipliées sur les 
changeurs les auraient obligés de recourir 
à tous les marchands d’Ecosse à qui ils au- 
raient fait crédit. C’est dans cette vue uni- 
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quement qu’ils trouvent un avantage à em- 
prunter à un intérêt si haut que 4 pour 
100. 

La demande faite par les changeurs sur 
leurs débiteurs n’est autre chose que la ren- 
trée de tout l’argent employé dans le com- 
merce d’Ecosse. 

Or , nous avons vu qu’il faut que celui 
qui doit paye. Les marchands d’Ecosse doi- 
vent aux changeurs : ces derniers sont pres- 
sés par leurs créanciers, et il faut qu’ils 
payent avec ce qu’ils ont, consistant seule- 
ment en argent ; lorsque celui-ci est épuisé , 
il faut qu’ils renoncent au métier : ceux-ci, 
d’un autre côté, demandent aux marchands, 
qui sont obligés de payer avec ce qu’ils ont, 
et qui consiste en effets ou en manufactures 
d’Ecosse, qu’ils sont obliges de vendre à 
quelque prix que ce soit ; ils pourraient ne 
pas avoir assez de temps pour exporter avec 
avantage. A qui faut-il qu’ils vendent ? aux 
gens du pays, qui n’ont point d’argent pour 
acheter, pareeque le seul corps qui puisse 
donner du crédit le refuse. Je conclus par 
cette vieille maxime de droit : Unumquod- 
que eodem modo solvitur quo colligatum 
est. 

Le meilleur moyen d’établir le crédit dans 
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une nation industrieuse est une banque bien 
réglée ; et les opérations inconséquentes de 
cette banque sont les moyens les plus sûrs 
de le ruiner totalement. 



CHAPITRE XIX. 



Application des principes ci-dessus au ré- 
glement de la police de la circulation. 

Les principes déduits ci-dessus offrent 
trois objets dignes d’attention. 

Le premier est la circulation du papier 
pour les usages intérieurs. 

Le second le moyen de se procurer des 
especes à cet effet. 

Le troisième la maniéré de payer les ba- 
lances étrangères. 

Ces trois objets sont absolu ment différents 
de leur nature , et se règlent d'après diffé- 
rents principes. Si on les confond ensem- 
ble , ce sujet , qui est déjà assez compliqué 
par lui-même , devient encore plus obscur 
et plus embarrassé. Ce qui va suivre n’a nul 
rapport avec aucun plan proposé pour être 

exécuté i 
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fexécuté ; le but n’en est que d’éclaircir 
' encore davantage les principes généraux, 
qui influent sur cette partie du sujet. 

* i°. Quant à la circulation du papier pouï 

les usages domestiques. 

Nous avons dit que la grande utilité des 
banques de circulation sur hypotheque étoit 
de faciliter la fonte de la propriété solide , 
pour mettre chaque propriétaire en état de 
faire circuler le capital pour l’avancement 
de l’industrie. 

Il va donc à une banque , engage le capi- 
tal qu’il veut fondre, et reçoit de son gage 
qui porte intérêt, du papier monnoie qui 
n’en porte pas. 

Je suppose ce papier monnoie aussi soli- 
dement assuré qu’il peut l’être, d’après les 
principes du crédit privé. Je suppose la ban- 
que établie par autorité , suivant les régle- 
ments dont j’ai déjà fait mention, et que les 
billets forment une offre légale pour le paie- 
ment de toutes les dettes intérieures , c’est- 
û-dirë, des dettes payables dans le pays. 

D’après ces données, je dis que le plan 
régulier d’après lequel la banque doit ac- 
quitter l’obligation des billets , est de rendre 
les sûretés qu’elles a reçues en les fournis- 
sant , s’ils sont rapporté.s par le débiteur j ou 
Tome IV, O 
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par un transport d’une somme d'intérêt 
égale à celle des billets , s’ils sont rapportés 
par tout autre. Toute obligation ultérieure 
imposée aux banques de payer en especes 
ou en lettres de change sur l’intérieur du 
pays, n’est qu’un équivalent qu’on attend 
d’elles à cause de leurs grands profits (i). 



(i) Il faut observer ici que dans tous les pays où 
il y a des especes nationales établies , il est abso- 
lument nécessaire de les lier avec les dénomina- 
tions du papier , afin d’attacher une valeur déter- 
minée à ces dénominations ; ce qui est très aisé , 
sans supposer , comme on fait aujourd’hui , l’obli- 
gation pour la banque de réaliser en especes tout 
le papier qui se trouve dans la circulation. 

L'intérêt des crédits donnés par la banque pour- 
roit donc être exigible des débiteurs en especes ; et 
les transports d’intérêt faits par la banque à ceux 
qui portent des billets pour être payés , pourroient 
aussi êtrd exigibles en especes de la banque. 

Ces paiements n’auront qu’une petite propor- 
tion avec le papier en circulation , parceque l’in- 
térêt doit être très bas ; et comme ils reviendront 
à des termes fixés , il sera aisé d’y pourvoir. 

Ce réglement soutiendra les especes du pays J 
et comme l'intérêt de tout le papier devient exi- 
gible en especes, la valeur intrinsèque de V intérêt 
soutiendra efficacement la valeur du capital. 
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Lorsque le papier sorti pour la circulation 
intérieure revient à la banque, sans les pro- 
fits de son commerce j je ne vois point de 
raison pourquoi elle paierait en une autre 
espece de propriété que celle qu’elle a re- 
çue : et si , par l’intérêt qu’elle reçoit de ses 
billets, elle est abondamment dédommagée 
de la différence qu’il y a ehtre les paiements 
faits en especes et en transports , il me sem- 
ble que le public gagnerait à la dispenser 
de cette obligation , au lieu de diminuer les 
intérêts ; ce qui serait un avantage pour lô 
commerce, que l’autre ne pourrait com- 
penser. 

D’ailleurs, l’affaire de procurer des es- 
peces est totalement différente de celle de 
Fournir à la circulation intérieure ; elle est 
fondée sur des principes différents : elle de- 
mande des hommes d’un talent particulier 
pour la conduire ; les difficultés qu’on ren- 
contre ne sont pas constantes : c’est pour- 
quoi elles ne sauraient former une branche 
régulière de l’administration d’une banque. 

2 °. La maniéré de se procurer des especes 
pour la circulation intérieure, est l'affaire 
des hôtels des monnoics, et non des banques. 

J’ai traité fort amplement, dans le troi- 
sième livre , de la science des especes mon- 
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noyées et des hôtels des monnoies : j’ai fait 
voir que la différence entre la monnoie* 
qui est l’échelle pour compter la 'valeur , 
et les especes, qui sont certaines dénomi- 
nations de monnoie , réalisées dans un 
poids proportionné de métaux pr écieux : 
j’ai fait voir combien il est nécessaire d’im- 
poser le prix du monnoyage sur les métaux 
convertis en especes : j’ai dit qu’il étoit con- 
traire à tous les principes de prétendre que 
les inétaux , une fois qu’ils étoient fabriqués 
en monnoie , n’acquëroient pas par là une 
valeur additionnelle. 

Par conséquent, la dépense de procurer 
des métaux doit tomber sur ceux qui ont 
besoin d’especes ; et l’hôtel des monnoies 
doit être obligé de convertir l’or et l’argent 
en especes, lorsque le demandeur paye la 
fabrication. 

Ces especes, chargées du prix de la fabri- 
cation, ne seront jamais envoyées au de- 
hors pour payer une balance étrangère , et 
ne seront jamais resserrées dans les ban- 
ques, qui en auront rarement besoin : elles 
resteront donc dans la circulation , et ser- 
viront aux usages auxquels les habitants ju- 
geront à propos de les employer. 

Ces especes , dis-je , ne seront jamais ex- 
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portées tant qu’il se trouTera des métaux 
non monnoyés dans le pays : et si , lors 
d’une détresse nationale, on juge à propos 
d’en faciliter l’exportation , l’état peut , 
comme nous l’avons observé plus haut, or- 
donner qu’elles soient reçues' à l’hôtel des 
monnoies pour être fondues en lingots et 
timbrées de la marque du titre , en payant 
au porteur — pour 100 pour le monnoyage. 

3°. Le paiement des balances étrangères 
deviendra par là une branche particulière 
de commerce , dont nous parlerons plus 
en détail en examinant les principes du 
change, 

Il suffira de rappeller ici les principes que 
nous avons mentionnés plus haut; savoir, 
que lorsqu’une nation ne peut pas payer en 
métaux , en manufactures et eu productions 
naturelles , ce qu’elle cjoit aux étrangers , il 
faut qu’elle paye de sa propriété solide ; 
c’est-à-dire qu’elle doit hypothéquer les 
revenus de cette propriété pour un capital 
emprunté hors du pays , lequel capital doit 
être employé au paiement de ses dettes 
étrangères. 

Cette opération doit se faire d’après un 
plan régulier et méthodique. 

O 3 
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CHAPITRE XX. 

Objections contre cette doctrine. 

Les billets de banque no peuvent jamais 
être reçus comme especes , que d’après la 
persuasion qu’ils pourront être échangés à 
volonté pour des especes. 

A cela je réponds qu’il suffit qu’ils soient 
reçus comme valeur, et qu’ils servent à tous 
les usages des aliénations. L’usago de 1^ 
monnaie est de régler les comptes entre 
les parties qui sont solvcndo; et l’usage de 
l’argent ou des especes est d’éviter les in- 
convénients de donner du crédit à ceux qui 
pourroient n’être pas solvables. 

Lorsque les marchands font des livrai- 
sons de marchandises sur des comptes , ils 
font crédit à leurs pratiques ; lorsqu’ils ven- 
dent pour des billets de banque, ils font 
crédit à la banque : mais lorsqu’ils sont payés 
en especes , ils ne font crédit à personne , 
parcequ’ils reçoivent la valeur réelle en es- 
peces. Où est donc la différence entre rece- 
voir la valeur réelle , et recevoir une obliga- 
tion de la validité de laquelle tout le inonde 
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dans le pays est parfaitement assuré ? Y 
a-t-il un marchand, dans quelque pays du 
monde, qui voulût vendre un liard de moins 
sur 100 liv, à une personne qui paieroit en 
especes , qu’à une autre qui paieroit en bon 
papier, à moins que des circonstances exté- 
rieures ne lissent hausser, dans ce moment, 
le prix du métal dont les especes sont 
faites? 

La monnoie, avons-nous dit, doit être 
invariable dans sa valeur : les especes mon- 
noyées ne peuvent jamais l'être, parcequ’ elles 
sont à la fois monnoie et marchandises ; 
monnoie , par rapport à la dénomination que 
la loi leur donne ; et marchandises , relati- 
vement au métal dont elles sont faites. 

Mais on insiste , et on dit que si j’ai des 
especes, je peux payer dans quelque lieu 
que ce soit du monde commerçant, en fai- 
sant les frais du transport et de l’assurance ; 
j’avoue que cela est vrai. 

Mais je réponds que l’usage principal des 
especes n’est pas d’être envoyées au dehors, 
mais de régler les comptes parmi les habitants 
du pays. S’il se trouve une variation dans la 
valeur des especes suivant les circonstances , 
cette variation doit affecter les habitants dans 
lçurs traités : personne ne peut gagner sur 
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ces especes , sans que quelqu’autre perde 
«n proportion , qu’on s’en apperçoive ou 
non. Cela ne doit -il pas déranger tous les 
comptes , en même temps que tous les prix , 
puisqu’à différentes époques , je peux payer 
la même dénomination d’especes pour la 
même marchandise , quoique je paye réel- 
lement plus de valeur dans un temps que 
dans un autre ? La monnoie la plus inva- 
riable n’est-elle donc pas la mieux .adaptée 
aux intérêts du commerce et à la prospérité 
des manufactures ? D’où viennent les plain- 
tes contre le papier monnoie , et les regrets 
du défaut d’especes? Elles viennent de ceux 
qui désirent de profiter de la hausse de la 
valeur des métaux contenus dans les especes, 
et qui cherchent à persuader au public que 
son intérêt , et non le leur , est leur objet. 

La balance étrangère , quelque grande 
qu’elle soit, est très peu de chose, compa- 
rée à la totalité des aliénations d’un pays. 
Est-il raisonnable de troubler l’harmonie de 
tout le commerce domestique, pour fournir 
à un petit nombre d’hommes clairvoyants 
des occasions de profiter des variations de 
valeur de la substance dont les especes sont 
composées , au préjudice des ignorants ? Si 
Je pays doit une balance à d’autres nations ( 



tiv. IV. PART. II. CHAP. XX. 217 
qu’il la paye ; rien n’est plus juste , rien 
n’est si essentiel à l’intérêt du pays qui doit. 
Si les métaux précieux sont les véhicules les 
plus convenables , si je peux m’exprimer 
ainsi , pour transporter cette valeur , qu’on 
se les procure, et qu'on les envoie; mais 
ne disons jamais , parcequ’une partie de 
notre monnoic est faite de ce métal , qu’elle 
doive l’être toute; afin que ceux qui règlent 
la balance trouvent plus de facilité d’en- 
voyer nos métaux au dehors du pays , et de 
nous priver par là des moyens de faciliter 
les aliénations parmi nous : que tous ceux 
qui ont des especes les renvoient , rien ne 
peut être plus juste ni plus conforme aux 
principes ; mais qu’ils les renvoient comme 
manufacture qui porte avec elle le prix de 
sa fabrication qu’ils ont payé , ef dont leurs 
créanciers étrangers ne leur tiendront aucun 
compto. 

Les changeurs ont recours aux especes 
nationales pour payer , au moins de frais 
possible pour eux-mêmes , la balance qu’ils 
négocient. Lorsque cette ressource est ôtée 
par l’imposition du monnoyage , la nation 
conservera au moins ses especes chéries, 
et alors les changeurs seront obligés, par 
jes motifs les plus puissants , leurs propre# 
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intérêts, à chercher d’autres expédients , les 
lingots , les manufactures et les productions 
naturelles : et lorsque tous ces moyens man- 
quent , il faut établir un plan régulier qui 
soit autorisé par le gouvernement, pour ob- 
tenir du crédit dans d’autres pays en hypo- 
théquant les revenus de la propriété foncière 
du royaume j suivant les principes que nous 
découvrirons en traitant du change. 



CHAPITRE XXL 

Comment , par le retour d'une balance 
favorable , la banque peut se trouver en 
état de payer ses dettes aux étrangers , 
et délivrer par ce moyen la nation de 
ce fardenu. 

IN^ous avons dit que les banques, en con- 
tractant des dettes et en hypothéquant la 
propriété de l’Ecosse aux étrangers pour le 
paiement d’une grande balance , agissoient 
réellement comme les tuteurs du public , en 
interposant leur crédit , en se constituant 
elles-mêmes débitrices de la totalité , et en 
prenant leur recours par des sûretes pro- 
portionnées sur les effets des individus. 
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Nous avons indiqué aussi comment, par 
cette opération , la masse des sûretés des 
banques vient à être considérablement aug- 
mentée. 

Avant le paiement d’aucune balance en 
faveur de l’Ecosse , les sûretés entre les 
mains de la banque ne peuvent êtro égales 
qu’aux billets dans la circulation intérieure, 
et aux profits accumulés sur ces billets : 
appellons-les (A). A mesure que ces billets 
reviennent à la banque pour demander des 
lettres de change afin de payer les balances, 
il y a une somme proportionnée de sûretés 
ajoutée à la masse précédente , accordée sur 
de nouveaux crédits donnés pour remplir 
le vide occasionné par là à la circulation. 
J’appelle cette quantité (B). 

(A) représente donc les sûretés équiva- 
lentes des billets en circulation. 

(B) représente les sûretés équivalentes 
des dettes contractées par la banque en fa- 
veur des étrangers. 

Supposons maintenant que le commerce 
devienne favorable , ou que l’intérêt de l’ar- 
gent que les nationaux ont envoyé au dehors 
pour être placé dans les pays étrangers , 
commence à refluer : quelle en sera la con- 
séquence 2 
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Je dis que cette balance sera payée à l’E- 
cosse, ou en especes, ou en métaux, ou 
en productions, ou en manufactures, ou en 
lettres de change. 

Dans tous les cas , il faut supposer qu’olle 
excede la consommation de l’Ecosse; autre- 
ment ce ne seroit pas une balance en sa 
faveur. Chaque partie donc qui excedc la 
consommation de l’Ecosse sera convertie 
en monnoie ; cette monnoie doit consister 
ou en métaux , ou en lettres de change 
étrangères. Si elle consiste en métaux, et 
qu’elle soit monnoyée, elle remplira, pro 
tanLo , une partie de la circulation ; cela 
fera revenir à la banque une partie propor- 
tionnée de son papier, et éteindra une par- 
tie proportionnée de ses sûretés, que nous 
avons appellées (A) : mais alors il y aura 
plus d’especes en circulation qu 'auparavant ; 
par conséquent, il entrera plus d’especes 
dans les paiements faits à la banque. Mais 
nous devons supposer qu’avant ce retour 
favorable du commerce , il y avoit assez 
d’especes , tant dans la bdnque que dans le 
pays , poujtfTusage de la circulation inté- 
rieure ; par conséquent, la banque renverra 
ses especes superflues , et remboursera par 
là une partie de la dette qu’elle a^oit con»; 
traçtée autrefois, 
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Nous devons supposer , dans tout ce rai^ 
sonneraent, que le numéraire en circulation 
est une somme déterminée ; autrement l’ad- 
dition de cette balance étrangère en especes 
n’occasionnera pas , comme nous l’avons 
dit, le retour d’une partie proportionnée du 
papier de la banque. 

Supposons ensuite que cette balance fa- 
vorable consiste en lettres de change étran- 
gères sur Londres , Amsterdam , etc. ; ces 
lettres seront escomptées par la banque, qui 
fournira des billets à la place. Les lettres de 
change seront renvoyées par la banque, afin 
d’éteindre encore une partie de ce qui est 
dû aux étrangers. Ces billets, d’un autre 
côté , étant superflus pour la circulation , 
que nous supposons complété, reviendront 
à la banque, et diminueront encore la masse 
de (A). 

Par ces opérations, nous voyons comment 
(A) sera constamment diminué ; mais nous 
voyons aussi comment la niasse des dettes 
étrangères diminue dans la môme propor- 
tion. Par conséquent, (B) qui étoit engagé 
pour elles, reviendra pour ôtre la propriété 
libre de la banque : et comme nous ne sup- 
posons aucune variation dans la somme en 
circulation , l’on peut regarder ceci comme 
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une espece de conversion de (B) en (A) ; et 
lorsque tout (B) sera ainsi converti en (A)j 
alors la dette autrefois contractée par la 
banque en faveur de l’Ecosse, sera constam- 
ment payée de la même maniéré (en ren- 
versant seulement les opérations) qu’elle a 
été contractée. 



CHAPITRE XXII. 

Des banques de circulation établies sur 
un crédit mercantile. 

J’ai examiné, avec tout le soin dont je suis 
capable , la nature des banques destinées a 
fondre la propriété foncière et à la conver- 
tir en papier pour l’usage de la circulation. 

La nature de ces banques est peu connue 
dans les pays où elles n’ont pas été établies, 
et il pourra être utile un jour d’en rendre 
un compte exact ici. 

Les personnes qui n'arrêtent pas leurs 
pensées sur la théorie du commerce et du 
crédit, négligent souvent des objets d'une 
utilité réelle ; et ceux qui s’en occupent ont 
rarement occasion de s’instruire des cou- 
tumes des différentes nations. Si j'avois plus 
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d’expérience , ou que j’eusse eu plus d’oc- 
casions d’approfondir en détail cet objet 
important, l’ouvrage que je présente aujour- 
d’hui au public seroit plus digne de son 
attention. 

Je passe maintenant à la déduction des 
principes sur lesquels sont fondées les ban- 
ques destinées principalement à l’usage du 
commerce ; et pour servir de base à ma re- 
cherche , j’examinerai quelques unes des 
opérations principales de la banque d’An- 
gleterre. 

L’établissement de cette grande compa- 
gnie a été formé vers l’an 16,94. Le gouver- 
nement ayant alors grand besoin d’argent, 
il se trouva une société qui lui prêta envi- 
ron 1.200.000 liv. sterl. à 8 pour 100, pour lo 
privilège exclusif de faire la banque pendant 
treize ans ; avec cette clause additionnelle , 
qu’il leur seroit donné 4-ooo liv. sterl. par an 
pour les frais de l’entreprise. Cette somme 
de 1.200.000 liv. étoit le fonds primitif de 
la banque ; elle a été portée depuis à 1 1 mil- 
lions par d’autres prêts faits au gouverne- 
ment pour une prolongation de privilège, 
ainsi que nous l’avons observé dans le XV I* 
chapitre de la seconde partie. 

Ce fonds , de même que dans les banques 
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de circulation sur hypotheque , ne doit être 
considéré que comme une sûreté subsidiaire 
en faveur du public pour les billets qu’elle 
fournit : si c’étoit la principale et Tunique 
sûreté de ce papier, la banque seroit alors 
fondée sur le principe du crédit public , et 
non du crédit mercantile : c’est sous cette 
derniere dénomination que nous allons in- 
diquer en quoi sa nature différé de celles 
que nous avons déjà expliquées. 

C’est une loi de la banque d’Angleterre * 
de ne donner aucun billet sur hypotheque* 
sur un prêt permanent, ou une sûreté per- 
sonnelle. Les principales branches de ses 
opérations peuvent être comprises sous 
quatre articles. 1. La circulation du com- 
merce de Londres. 2. Les affaires de l’échi- 
quier de la Grande-Bretagne. 3 . Le paie- 
ment de l'intérêt de tous les fonds transfé- 
rables à la banque. 4 • Son commerce en or 
et en argent. J’expliquerai brièvement la na- 
ture de ces quatre grandes opérations , d’a- 
bord quant à la circulation du commerce 
de Londres. 

Lorsque nous parlons de la circulation 
du commence , nous entendons la circula- 
tion de l’argent payé à raison du commerce. 
Les grandes occupations des marchands 

de 
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ide Londres les engagent à simplifier leur 
travail autant qu’il est possible. A cet effet, 
ils confient à des courtiers toutes les opé- 
rations qui n’exigent pas des talents ni 
une adresse particulière ; et ils commettent , 
par la môme raison , à la banque et à des 
banquiers particuliers , le soin de leur ar- 
gent. * 

Un marchand écossois commence par 
tirer de la banque de l’argent dont il paye 
l'intérêt : le marchand de Londres com- 
mence par envoyer à la banque de l’argent 
dont il ne retire aucun intérêt. 

Le marchand de Londres ne peut donc 
donner aucun ordre sur la banque excepté 
quand il a de l’argent chez elle. 

S’il a quelquefois besoin d’argent, il en- 
voie à la banque les lettres de change qu’il 
a , avant qu’elles soient échues , et la ban- 
que les escompte à certains taux, suivant 
leur nature. 

Si ce sont des lettres de change étran- 
gères, la banque, en les escomptant, retient 
sur la somme à raison de 4 pour roo par 
an , pour le temps qu’elles ont à courir ; 
mais si elles sont à plus de soixante jours, 
la banque ne les escompte pas. Ainsi, le 
marchand doit garder ses lettres de change 
Tome IV. P 



Digitized by Google 



22 6 ÉCONOMIE POLITIQUE, 

jusqu’à ce qu’elles soient à soixante jours 
de leur échéance. 

La raison en est palpable : la sûreté sur 
laquelle ces lettres de change sont établies 
est purement mercantile ; par conséquent, 
plus le terme du paiement est proche, moins 
la banque court de risques par la faillite de 
ceux sur lesquels les lettres de change sont 
tirées. 

Le but de cette opération d’escompter les 
lettres de change est manifestement d’em- 
ployer l’argent de la banque de maniéré à 
en retirer un intérêt ; mais comme les mar- 
chands laissent reposer leur argent le moins 
de temps possible, il faut que la banque 
ait de prompts retours des avances qu’elle 
fait en escomptant, pour être constamment 
prête à satisfaire à toutes les demandes. Il n’y 
a point là de perte pour la banque ; et c’est 
un avantage prodigieux pour le commerce, 
comme je vais l'expliquer en peu de mots. 

La banque reçoit constamment des es- 
peces de tous ceux qui tiennent leur argent 
chez elle ; cela occasionne une fluctuation 
constante de paiements, qui doit laisser dans 
tous les temps une somme considérable à 
la banque, parcequ’elle ne fait jamais des 
avances à personne. 
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Par une longue habitude du commerce, 
fcette somme devient déterminée s appel- 
ions -la somme moyenne entre les mains 
de la banque. C’est donc av ec cette somme 
moyenne seule que la banque peut escomp- 
ter des lettres de changé. Or, si le com- 
merce de Londres fournit des lettres de 
change, pour Être escomptées à différentes 
échéances au-dessous de soixante jours, en 
assez grande quantité pour absorber toute 
la somme moyenne de la banque , destinée à 
escompter, cette branche de commerce ne 
se soutiendrait pas avec la célérité qu’exige- 
rait le commerce de Londres , si la banque ac- 
cordoit aux marchands des escomptes pour 
un terme plus long. 

Nous apprenons par là les raisons pour- 
quoi la banque d’Angleterre n’escom p te point 
de lettres de change quiaient plus de soixante 
jours à courir. La première, dontnous avons 
déjà fait mention , est pour une plus grande 
sûreté du paiement ; et la seconde , que nous 
découvrons à présent, est de pouvoir escomp- 
ter une plus grande quantité de lettres de 
change qu’elle ne pourrait faire si elle es- 
comptoit à un terme plus reculé. 

Puisque je traite ici le sujet de l’escompte 
des lettres de change par la banque d’An- 

P2 
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gleterre , opération qui lui est commune 
avec tous les banquiers particuliers de la 
capitale, il faut que je réponde à une ques- 
tion que j’ai souvent entendu faire. 

D’où vient que dans une ville où il se fait 
un si grand commerce qu’à Londres, il est 
possible qu’il y ait, même parmi les mar- 
chands , des hommes qui laissent reposer 
leur argent entre les mains des banquiers, 
sans intérêt; tandis qu’en Ecosse, où il y 
a si peu de commerce, on peut toujours 
avoir l’intérêt de son argent pour le terme 
le plus court? 

Il faut chercher la réponse à cette ques- 
tion dans les principes mêmes du commerce. 

L’argent qu’ont les marchands , soit entre 
les mains de la banque ou des banquiers, 
quoique très considérable dans tous les 
temps , est dans une fluctuation perpétuelle : 
il ne peut alors être prêté qu’à un banquier 
qui veuille consentir à payer l’intérêt de9 
sommes qu’il a en main. Mais on ne trouve 
pas , et on ne trouvera jamais un pareil ban- 
quier , jusqu’à ce que tous ceux de Londres 
consentent à un réglement semblable. La 
raison en est claire : un des principaux usages 
auxquels les banquiers emploient la somme 
moyenne qui se trouve entre leurs mains, est 
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d’escompter des lettres de change. Qui vou- 
drait donc payer l’intérêt de l’argent et de 
l’escompte en concurrence avec d’autres du 
même métier, qui l’ont pour rien? 

Supposons que la banque et tous les ban- 
quiers de la ville forment la résolution de 
payer l’intérêt de l’argent qu’ils ont entre 
leurs mains : qu’en résulteroit-il ? Jeréponds 
qu’un pareil changement ferait hausser l’es- 
compte au-dessus du taux actuel , au grand 
préjudice du commerce de la nation , et 
que les banquiers prêteraient l’argent qui 
est entre leurs mains sur des sûretés plus 
précaires, afin d’en tirer un plus gros in- 
térêt. 

Tous les propriétaires fonciers qui rési- 
dent à Londres, et beaucoup d’autres per- 
sonnes opulentes , ne se mêlant point de 
commerce , tiennent toujours leur argent à 
la banque, ou entre les mains de quelques 
banquiers , sans intérêt : les banquiers se 
trouvent par là généralement en état d’es- 
compter des lettres de change étrangères à 
4 pour xoo , même quand le taux de l'intérêt 
est plus élevé : c’est, pour ainsi dire, une 
contribution de la part des riches et des 
oisifs en faveur du commerce de la nation. 

Il faut donc que ceux qui ont beaucoup 
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d’argent mort cherchent quelqu’autre expé- 
dient que celui d’en tirer intérêt de ceux 
qui escomptent des lettres de change à Lon- 
dres : aucun d’entre eux ne peut le faire et 
gagner à ce métier ; et le préjudice qui en 
résulteroit pour le commerce en général 
pera toujours un obstacle suffisant à ce qu’au- 
cune résolution pareille ne soit prise géné- 
ralement. 

Ce que j’ai dit Suffira, j’espere, pour ré- 
soudre la question proposée ci-dessus rela- 
tivement à Londres. Il reste à savoir com- 
ment ceux qui tiennent lieu de banquiers en 
Ecosse , ainsi que les banques elles-mêmes , 
peuvent payer l'intérêt d’une somme quel- 
conque mise entre leurs mains pendant un 
espace de temps fort court. 

Je réponds que, quant à ceux que nous 
avons appellés des changeurs écossois , les 
profits de leur commerce leur permettent 
d’emprunter de l'argent à intérêt ; ce que la 
banque d’Angleterre et les banquiers parti- 
culiers ne peuvent faire, Si ces derniers 
gagnent 4 ou 5 pour 100 en escomptant 
des lettres de change, c’est tout ce qu’ils 
peuvent honnêtement espérer s tout autre 
emploi de l’argent qu’ils ont entre leurs 
mains est précaire, soit pour la sûreté , soit 
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pour la facilité de le faire rentrer prompte- 
ment , pour satisfaire les demandes auxquel- 
les ils sont exposés. 

Quant aux banques d’Ecosse, nous avons 
vu combien il est directement contraire aux 
principes d’emprunterde l’argent en Ecosse; 
comment cela diminue les profits de leur 
propre commerce et nuit à la circulation du 
pays : mais, malgré la diminution de leurs 
profils , cela ne porte avec soi aucunes per- 
tes positives pour elleç , comme il arriveroit 
à un banquier de Londres qui paieroit l’in- 
térêt de tout l’argent qu’il a entre ses mains , 
tandis qu’il ne peut jamais en retirer, si ce 
n’est de cette partie que nous avons appellée 
somme moyenne. 

Chaque banquier de Londres est obligé 
d’avoir une certaine somme d’especes con- 
stamment dans son coffre, dont l 'intérêt seroit 
perdu pour lui s’il le payoit ; tandis que les 
changeurs d’Ecosse n’ont jamais un sou chez 
eux : et quand on leur fait des demandes , 
ils tirent l’argent des banques , en consé- 
quence de leur crédit, établi sur les fonds 
qu’ils ont déposés en compte. 

Outre les lettres de change étrangères que 
la banque d’Angleterre escompte à 4 pour 
100, elle escompte aussi des lettres de change 
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de l’intérieur , et des billets particuliers entre 
des marcliands de Londres , à 5 pour îoo. 

Toutes les lettres de change de l’intérieur, 
à escompter à la banque , doivent être paya- 
bles à Londres : la banque ne fait venir 
de l’argent d’aucune partie éloignée du 
royaume. 

Comme l’escompte des billets particuliers 
entre les marchands de Londres peut pro- 
duire le même effet que si la banque leur 
«vançoit de l’argent sur des sûretés person- 
nelles , dans le cas où les billets serpient tirés 
pour obtenir du crédit, et non pour payer l’ar- 
gent réellement dû entre les marchands dans 
le cours de leurs affaires ; les commis de la 
banque ont un œil attentif sur cette bran- 
che d’administration ; et en examinant les 
traites réciproques des marchands , ils con- 
noissent facilement l’état de leurs affaires, 
et peuvent juger à quel point il est prudent 
de se laisser aller à l’escompte des billets ou 
des lettres de change dans lesquels ils sont 
intéressés. 

Je ne prétends pas assigner la raison pour- 
quoi , dans le prix de l’escompte , la banque 
fait une différence d'un pour 100 entre les 
lettres de change de l’intérieur et les étrangè- 
res. Cepourroitêlre un encouragement pour 
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le commerce étranger, ou bien encore en 
considération de la pins grande sûreté des 
lettres de change étrangères , qui sont com- 
munément endossées plusieurs fois avant 
d’être présentées pour être escomptées à la 
banque. 

J’en viens à la circulation entre la banque 
et l'échiquier. 

La banque d’Angleterre est par rapport k 
l’échiquier ce qu’est le banquier d’un parti- 
culier à l’égard de celui-ci ; elle reçoit l’ar- 
gent de l’échiquier , et satisfait à ses de- 
mandes. 

L’argent vient à l’échiquier du produit des 
impôts , dont les deux grandes branches 
sont l’accise et les douanes. Pour expliquer 
cette opération avec plus de netteté , je pren- 
drai l’accise pour exemple. 

On compte que l’accise , tant sur Londres 
que sur les 52 recettes du reste de l’Angle- 
terre , porte annuellement plus de 4 h niil- 
lions sterling net à l’échiquier. 

Les 52 collecteurs envoient leur recette à 
Londres 8 fois l’an presque entièrement en 
lettres de change. Comme il en est de même 
des remises de tous les autres impôts , nous 
pouvons observer en passant , d’après cette 
circonstance , que la ville de Londres seule 
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doit constamment à toutes les provinces 
d’Angleterre une somme égale à toutes les 
lettres de change tirées sur elle , c’est-à-dire 
à tous les impôts que fournit le pays : circon- 
stance qu’il ne faut pas omettre , et qui nous 
apprend plusieurs choses , ainsi que nous 
l’observerons dans son temps. 

Les lettres de change envoyées par les 5a 
collecteurs sont payables aux commissaires 
de f accise , nui les endossent au receveur gé- 
néral. Celui-ci les porte à la banque à mesure 
qu’elles sont dues , et prend un reçu de leur 
montant; il porte ce reçu à l’échiquier, qui 
le charge sur son compte avec la banque, et 
délivre des tailles au receveur général pour 
le montant de ses paiements ; il remet ces 
tailles aux commissaires de l’accise , qui les 
inscrivent dans leurs livres. Cette opération 
se fait une fois chaque semaine , et sert de 
décharge aux commissaires envers le rece- 
veur général. 

La banque , d’un autre côté , tient avec 
l’échiquier un compte qui est réglé tous les 
jours par deux commis qui vont exprès do 
la banque à l’échiquier. Lorsquo l’échiquier 
a besoin d’argent pour les paiements qu» 
ne peuvent pas se faire en lettres de change, 
la banque fournit des especes. Lorsque le 
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papier peut servir, elle donne du papier. 

Outre cette opération sur la recette des 
impôts, la banque avance au gouvernement , 
c’est-à-dire à l’échiquier , le montant des im- 
pôts sur les terres et autres qui doivent être 
levés dans l’année ; c’est là comme on voit 
un prêt à court terme sur la sûreté du gou- 
vernement , très compatible avec les princi- 
pes sur lesquels la banque est établie. Les 
grandes sommes d’argent public que la ban- 
que reçoit constamment , et les secours con- 
sidérables qu’elle obtient par là pour soute- 
nir les autres branches de son commerce , la 
mettent en état aujourd’hui de faire des avan- 
ces au gouvernement à 3 pour 100. Elle ob- 
serve la même réglé à l’égard des grandes 
compagnies des Indes et de la mer du Sud, 
par la même raison : mais elle ne fait au- 
cunes avances aux particuliers; et, en es- 
comptant les lettres de change et les billets 
particuliers , elle ne s’écarte pas des régie- 
ments ci-dessus. 

Ainsi le montant entier du produit des im- 
pôts est versé dans la banque de la maniéré 
dont nous l’avons expliqué. 

La banque tient aussi des livres de trans- 
port de tous les fonds qui se négocient chez 
elle, et elle paye l’intérêt de toutes les dettes 
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pour lesquelles le gouvernement lui accorde,' 
sur l’argent public qui est entre ses mains , 
une somme proportionnée aux dépenses de 
cette branche d’administration. 

Lorsque la banque, comme compagnie, 
prête au gouvernement sur un fonds per- 
manent, le capital n’est pas exigible; cette 
opération est étrangère à la nature des ban- 
ques ; elle est conduite par la compagnie 
comme un objet d’intérêt particulier. 

Examinons par quels canaux ces billets en- 
trent dans la circulation , et sur quelle sûreté 
ils sont établis. 

Lorsqu’ils sont fournis pour escompter les 
lettres de change , ils sont fondés sur les prin- 
cipes du crédit mercantile et dépendent de la 
bonté des lettres de change escomptées. Lors- 
qu’ils sont fournis sur la foi des impôts paya- 
bles dans l’année , ils portent sur la sûreté de 
ce paiement, qui estd’une nature très corn pli- 
quée, comme il est aisé de s’en appercevoir. 
Tant que les habitants de l’Angleterre con- 
sommeront des objets fur lesq uels l’accise est 
due, cëtte accise sera payée : tant que le 
commerce se fera , les droits de douane se- 
ront payés ; et tant que le gouvernement 
subsistera , la sûreté collatérale de l’état ser- 
vira à remplir tous les vicies dans le mon- 
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tant des impôts. Il ne peut donc pas y avoir 
de sûreté plus solide que celle de la banque 
d’Angleterre, tant que le gouvernement sub- 
sistera. J’ai oui dire que les pertes qu’essuie 
cette compagnie, par de mauvaises dettes, 
sont très peu considérables. 

Le plus grand risque que la banque ait à 
courir est en escomptant des lettres de chan- 
ge ; mais par l’étendue de ses relations dans 
cette branche , et par le numéraire qui cir- 
cule entre tous les autres marchands qui tien- 
nent des comptes avec elle , elle acquiert uno 
connoissance si parfaite de l’état de leurs af- 
faires , qu’il arrive rarement que quelqu’un 
d’entre eux manque pour des sommes un 
peu considérables , sans qu’elle en soit aver- 
tie d’avance. Il peut arriver sans doute uno 
perte subite sans qu’il soit possible de la pré- 
voir; mais comme le fait prouve que ces per- 
tes sur les lettres de change sont très mo- 
diques , nous pouvons conclure que rien de 
ce qui regarde le crédit des marchands de 
Londres n’est inconnu à la banque. Je viens 
maintenant à la demiere branche de son ad- 
ministration , savoir son commerce en or et 
en argent. 

Les especes sont nécessaires pour la cir- 
culation des billets de banque. Nous ayons 
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vu , en parlant des banques d'Ecosse , com-* 
ment les especes s’introduisent ; savoir en 
conséquence de tous les paiements faits à la 
banque , dans lesquels il faut qu’il y ait une 
portion d’especes égale à ce qui se trouve 
dans la circulation ordinaire. Ce qui n’est 
pas payé en especes revient en leurs propres 
billets, qui sont par là retirés de la circula- 
tion, et font place, par conséquent, à un se- 
cours subséquent qui arrive de la maniéré 
que nous avons décrite. 

En temps de paix , et lors d’une balance 
favorable de commerce , la banque ne souf- 
fre de l’obligation où elle est de payer en 
especes, qu’autant que le grand désordre des 
especes courantes actuelles fournit une oc- 
casion aux billonneurs de fondre les guinées 
neuves. Je ne suis pas capable de juger de 
l’étendue de ce traiic ; et la banque l’empê- 
che sans doute autant que les loix lui en 
fournissent les moyens. 

Mais lorsqu’il s’agit de faire de grands 
paiements au dehors , l’embarras de la ban- 
que est sans doute très grand. 

Dans ces occasions , les banques d’Ecosse 
sont totalement épuisées d’argent. Elles 
n’ont aucun marché pour ces métaux , par- 
•equ’elles n’ont point d’hôtel des monnoies 
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pour les convertir en especes. 11 en est au- 
trement de la banque d’Angleterre ; son em- 
barras provient d’une autre cause. 

L’exportationdes guinées pesantes en temps 
de guerre , et lors d’une balance défavorable 
sur le commerce d’Angleterre, ne laisse dans 
la circulation que des especes légères avec 
lesquelles la banque est obligée de payer ses 
billets ; et la valeur intrinsèque de l’or avec 
lequel elle paye , réglé le prix des métaux 
qu’elle est obligée d’acheter au marché. Si 
elle se les procure au dehors , il faut qu’elle 
en paye le prix en lettres de change : mais 
alors la légèreté des especes dans le pays 
baisse la valeur de la livre sterling à mesure 
qu’elle hausse celle de l’once d’or et d’argent. 
Ce n’est qu’en se procurant des métaux, 
qu’elle essuie une perte qui sera toujours 
considérable tant que les vieilles guinées 
resteront dans la circulation. 

La perte sur la fabrication des especes 
d’argent est encore plus grande que sur celle 
des especes d'or , parceque , outre la perte 
causée par la légéreté de l’or , les métaux con- 
vertis en especes d’or et d’argent de la Grande- 
Bretagne ne sont pas proportionnés à la va- 
leur qu’ils ont dans le marché de Londres , 
où ils ont été achetés , comme nous l’avons 
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déjà suffisamment expliqué ailleurs ( 1 ). 

C’est avec beaucoup de défiance que j’ose 
proposer un expédient à une compagnie si ver- 
sée dans les arts et dans la science du commer- 
ce , pour prévenir en grande partie cette perte 
en se procurant des métaux pour l’usage de 
la circulation. La banque est éclairée par 
une longue expérience et par la connoissancs 
d’un grand nombre de faits et de circonstan- 
ces qui me sont inconnus , et que par con- 
séquent je ne puis combiner dans une théo- 
rie fondée principalement sur le raisonne- 
ment. 

L’expédient que je propose a été indiqué 
dans les parties précédentes de cette Recher- 
che : je ne le répéterai ici brièvement que 
pour le rappeller à l’esprit pendant que nous 
traitons de la banque d’Angleterre. 

Premièrement, tant que les especes sont 
d’un poids inégal , la valeur du numéraire 
courant ne peut jamais être constamment la 
même. Si la banque s’occupoit sérieusement v 
à former un plan pour la réforme des espe- 
ces , je ne doute pas que le gouvernement, 
aussi bien que la voix de la nation , ne l’ap- 
puyât dans l’exécution d’un si noble dessein. 



(i) Voyez livre III, cliap. XAI , quest. 7. 

La 
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La seconde démarche que je conseillerois 
est que le gouvernement mît la banque en 
état d’établir un fonds en Hollande , à An- 
vers , à Hambourg , et peut être à Cadix et 
à Lisbonne , pour emprunter , quoiqu’à un 
gros intérêt, des sommes égales à ce que l’An- 
gleterre peut devoir sur le continent dans 
certaines circonstances urgentes. 

Je ne prétends établir aucun plan pour 
cette opération ; mais je me fonde sur ce 
principe , que si , en pareil cas , le gouver- 
nement britannique trouve du crédit pour 
emprunter de si grandes sommes pour les 
besoins de la guerre , à un intérêt très mo- 
dique , certainement la banque d’Angleterre 
peut imiter son exemple pour les besoins du 
commerce ; et si elle avoit au dehors un cré- 
dit sur lequel elle pût tirer , il s’ensuit , si 
je ne me trompe , que les especes de la na- 
tion pourroient être retenues dans le pays. 

J’ai été témoin oculaire que de grandes 
sommes en guinées neuves d’Angleterre ont 
été fondues dans le creuset des inonnoies de 
Hollande , pour le modique profit de i pour 
100 fait en les fabriquant en ducats. Un petit 
droit de monnoyage en Angleterre empê- 
cheroit cette pratique au dehors ; et alors les 
especes angloises reviendroient au retour de 
Tome IV». Q 
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chaque balance favorable sur son commerce. 

A présent elles reviennent en lingots , que la 
banque est obligée d'acheter fort cher. L’état . 
doit , à grands frais , fabriquer des mon- 
noies ; et la banque , après tout , doit les 
mettre en circulation au prix de la fabrica- 
tion , ce qui est de plusieurs pour 100 au- 
dessous du prix coûtant : tel a été l’état 
des choses depuis plusieurs années. 

D’après cet apperçu de la constitution de 
la banque d’Angleterre et des principes sur 
lesquels elle est fondée , nous pouvons re- 
connoître combien il est impossible que des 
banques sur hypotheque et sur crédit privé 
puissent jamais recevoir d’elle aucun secours 
considérable , et combien toutes les insinua- 
tions , concernant la jalousie que lui inspi- 
rent ces diverses compagnies , doivent être 
mal fondées. 

Un objet plus naturel de sa jalousie est 
celui des banquiers de Londres , qui font 
un commerce semblable au sien sous plu- 
sieurs rapports , et qui , dans le cours de leurs 
affaires , lui soutirent une grande quantité 
d’especes. 

Cela n’occasionne cependant aucune haine 
de la part de la banque. Le commerce de 
Londres exige le secours de tous les ban- 
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quiers qui s’y trouvent, aussi bien que celui 
de la banque. S’il en étoit autrement, la 
banque , en escomptant des lettres de change 
à un moindre profit, les obligeroit bientôt 
à quitter le métier. Sous ce point de vue, 
on ne peut pas empêcher de soutirer des 
especes de la banque. 

Les banquiers ne demandent que ce que 
leur commerce exige. Si la banque pouvoit 
donc suffire à la circulation de tout le com- 
merce de Londres , la conséquence seroit 
qu’elle foumiroit autant d’argent qu’a pré- 
sent ; et les especes qui viennent de chez les 
banquiers , comme celles qui viennent de la 
banque , si c’est pour le* besoins de la cir- 
culation intérieure , tournent à la banque 
n mesure qu’elles en sortent : mais si c’est 
pour le paiement d’une balance étrangère , 
la banque sait bien que le soin d’y pour- 
voir doit retomber sur elle , malgré tous les 
moyens par lesquels on voudroit l’empêcher. 

Il faut que j’explique maintenant la diffé- 
rence entre les effets produits sur la circu- 
lation des especes par les opérations des 
banques établies sur hypotheque et sur cré- 
dit privé , et par celles de la banque d’An- 
gleterre, établie, ainsique nous l’avons dit, 
sur une sûreté mercantile. 

Q 2 
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L’effet d’une banque sur hypotheque est 
de remplir la nation de papier monnoie , et 
de réduire la quantité des especes à la moin- 
dre somme possible. J’en appelle de la vé- 
rité de cette proposition , à l’expérience de 
i Ecosse et de Home, où sont établies des 
banques sur hypotheque et sur gages mobi- 
liers. Il s’ensuit de ces détails et des prin- 
cipes de leur constitution, qui sont de con- 
vertir en monnoie la propriété solide , que 
quand le crédit de cette monnoie est bien 
établi , les especes , qui sont la monnoie de 
tout le monde, seront employées à com- 
mercer avec le monde ; et le papier , qui est 
la monnoie de la société , sera employé dans 
le commerce de la société. 

Il suit de ceci que, lorsque la balance du 
commerce se trouve contre une nation où 
les banques sur hypotheque sont établies , 
les especes sortent d’abord ; et lorsqu’au 
moyen des emprunts on peut les faire reve- 
nir , l’intérêt payé pour les especes emprun- 
tées ajoute à la balance contre le pays, jus- 
qu’à ce que son revenu entier devienne la 
propriété des autres nations. De là on peut 
conclure que l’établissement de ces ban- 
ques est un instrument dangereux entre les 
mains d’uno nation oisive, comme un crédit 
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étendu l’est pour la famille d’un jeune dissi- 
pateur. 

Mais considérons les conséquences de ces 
banques pour un peuple industrieux qui 
conserve sur la totalité de son commerce une 
balance favorable avec les autres nations. 

Les especes sortent donc pour revenir, et 
servent de frein au cours du change. Ici je 
suppose qu’on ait fait des réglements con- 
venables pour la fabrication, et qu’on laisse 
une entière liberté sur l’exportation des es- 
peces. Permettre l’exportation des especes 
lorsque vous pouvez fabriquer du papier qui 
en tient lieu , et que vous avez une balance 
favorable sur votre commerce pour les faire 
revenir, c’est comme si on établissoit deux 
boutiques pour le cours du change. Si le 
changeur ne veut pas servir le commerce 
au prix du transport et de l’assurance , les 
especes le feront pour lui. 

Dans un tel pays , une banque convena- 
blement établie trouvera de grands profits 
sur l’intérêt de ses billets , malgré l’obliga- 
tion de se pourvoir en tout temps de la 
quantité d’especes nécessaires à la circula- 
tion. Tous les grands objets du commerce 
seront remplis alors; et il faut abandonner 
le reste à l’opération des causes politiques. 

Q3 
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Si la balance du commerce d’un tel pays 
produisoit l’effet de faire entrer une quantité 
additionnelle d’especes qui deviendroieut 
inutiles à la circulation À cause du papier, 
ces especes ou leur valeur seront alors ajou- 
tées au fonds de son commerce , ou seront 
prêtées à d’autres nations. C’est le cas des 
Suisses, C’est un peuple industrieux et fru- 
gal , (jui reçoit annuellement de son com- 
■ merce, et du service de ses concitoyens dans 
plusieurs pays de l’Europe , une augmenta- 
tion constante de richesses qui excede ce que 
demande son commerce, et qu’il prête à ses 
voisins ; il augmente , par ce moyen , les reve- 
nus de la société : cette augmentation produit 
des effets presque semblables à l’extension 
de leur territoire, pareeque c'est un moyen 
d’augmenter leur population au-delà de la 
proportion du produit naturel de leurs ter- 
res ; et les vivres qu’ils importent d’Alle-, 
magne et d’autres pays sont payés avec l’ar- 
gent qui provient de l’intérêt de ce qu’ils 
ont prêté au dehors. Toutes ces opérations 
sont les suites du crédit et de la circulation, 

Dans le pays où l’on a établi une banque 
mercantile , la fonte de la propriété est très 
circonscrite , et par conséquent les especes 
deviennent plus nécessaires, 
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Nous avons souvent dit que la monnoie 
doit constamment être en proportion des 
aliénations; on pourra déterminer, d’après 
les circonstances , quelle quantité d’especes 
et quelle quantité de papier sera nécessaire 
pour les entretenir. Ces circonstances , avec 
des banques de circulation sur hypotheque, 
multiplient le papier au point qu’il faut très 
peu d'especes. 

Examinons maintenant jusqu’à quel point 
le papier d’une banque mercantile, comme 
celle de l’Angleterre , tend à fournir à la 
circulation. 

S’il n’y avoit point de banque établie à 
Londres , toutes les lettres de change se- 
roient payées ou escomptées en especes. 

C’est pourquoi la banque convertit en 
papier monnoie, qu’elle met en circulation, 
toutes les lettres de change qu’elle escompte. 

Elle convertit aussi en papier toutes les 
sommes qu’elle avance , soit au gouverne- 
ment, soit aux grandes compagnies com- 
merçantes. Sous ce rapport elle agit d’après 
les principes des banques sur hypotheque. 

Elle convertit aussi en papier tout l’inté- 
rêt des fonds publics escomptés à la banque. 
Toute cette somme de papier se répand de 
la banque dans la ville de Londres , et four- 

Q 4 
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nit en proportion à la circulation de cette 

grande capitale. 

Examinons maintenant comment ce pa- 
pier passe dans l’intérieur du pays pour tenir 
lieu d’especes. 

Toute la consommation de Londres, en 
viande, biere, chauffage, et, une infinité 
d’autres objets de manufacture pour les 
usages intérieurs et pour l’exportation , vient 
des provinces d’Angleterre. 

Si les provinces ne dévoient rien à Lon- 
dres , les sommes dues pour les marchan- 
dises seraient envoyées dans le pays dans 
le numéraire nui circule ù Londres ; lequel , 
comme nous avons vu , absorbe une grande 
quantité de papier. 

Mais nous avons dit plus haut que l'on 
faisoit passer .à Londres presque tout le 
montant des impôts en lettres de change : 
cela ne pourrait pas être , si la capitale ne 
devoit pas toujours aux provinces. Cette 
circonstance borne la circulation des billets 
de banque principalement à Londres et à 
quelques autres villes que les habitants do 
Londres fréquentent, et où ils portent dans 
leur poche la monnoie de la capitale, c’est- 
à-dire des billets de banque : c’est par cette 
raison que les billets de banque ne peuvent 
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jamais être très communs dans les provinces. 
Mais si, dans un temps quelconque, le dé- 
faut de numéraire y devenoit nuisible à l'in- 
dustrie , on ne peut remédier à ce défaut 
qu’en établissant des banques de circulation 
sur hypotheque dans les principales villes 
d’AngleterrG. 

On pourroit objecter ici qu’un pareil ré- 
glement eh Angleterre , où il y a déjà une si 
grande banque établie sur différentes bases, 
entraînerait après lui les fâcheuses consé- 
quences suivantes. 

i°. En multipliant la circulation du pa- 
pier, on bannirait les especes. 

2 q . Les impôts seraient payés avec ce 
papier qui ne pourroit être reçu à la banque 
d’Angleterre; ce qui mettrait tout le pays 
en confusion. 

A quoi je réponds, 1. que si les especes 
sortoient, elles reviendraient bientôt , ainsi 
que nous avons dit , tant que le commerce 
d Angleterre prospérerait ; et 2. que ce nou- 
veau papier de banque, prenant la place des 
especes , 11e serait pas plus envoyé à Lon- 
dres qu’on 11’y envoie les especes à présent. 
Les dettes dues par les provinces pour les 
impôts seraient compensées par les dettes 
réciproques que doit Londres pour ses sub- 
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sistances, etc. ; et la compensation se feroit, 
comme à présent , par lettres de change : 
mais s’il en étoit autrement, et qu’.un chan- 
gement de circonstances obligeât les pro- 
vinces à faire des remises en especes à Lon- 
dres , les porteurs de billets des provinces 
auroient constamment recours , comme il 
arrive en Ecosse, à la banque établie dans 
leur district, pour avoir les espeçes qu’ils 
voudroient envoyer à Londres. 

Lorsqu’il m’arrive, par hasard, comme 
dans le cas dont il s’agit, d’appliquer un 
principe à un cas particulier qui suppose 
une innovation , je crains toujours un re- 
proche secret de la part de plusieurs lecteurs 
impatients : c’est pourquoi je demande un 
peu d’indulgence en faveur de ma bonne 
intention , qui n’est que de discuter des idées 
qui peuvent être approuvées ou rejetées par 
ceux qui ont la capacité de former d’après 
elles des plans , et le pouvoir de mettre ces 
plans à exécution. 
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CHAPITRE XXIII. 

Du premier établissement de la banque 
de M. Law en France , en 171 6. 

En déduisant les principes du crédit, mon 
objet principal a été de présenter, sous un 
point de vue clair , la sûreté sur laquelle le 
papier monnoie est établi : et comme j’ima- 
gine que cette branche importante de mon 
sujet deviendra plu8 intelligible par un exem- 
ple de l’abus auquel cette grande machine 
de commerce est exposée, je me propose 
à présent de donner au lecteur une his- 
toire succincte de la fameuse banque de 
circulation établie d’abord en France par 
M. Law, mais dont on abusa ensuite, soit 
à dessein, soit par malheur, pour servir aux 
vues les plus coupables ; celles do frauder les 
créanciers de l'état et une multitude d’au- 
tres particuliers. 

Une calamité si désastreuse, qui tomba 
fur cette nation par l’abus du papier mon- 
noie, peut servir d’avertissement à tous les 
états de se tenir en garde contre des abus 
semblables. Le meilleur moyen de l’empê- 
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cher, c’est d'être instruit de l’illusion , et 
de pénétrer les ressorts et les motifs par les- 
quels la banque du Mississipi fut conduite. 

Après la mort du roi Louis XIV, les dettes 
contractées par ce monarque se montaient 
à 2000 millions de livres, c’est-à-dire à plus 
de 140 millions sterling. 

On proposa au duc d’Orléans , régent du 
royaume , d’éteindre ces dettes par une ban- 
queroute totale. Le régent rejeta noblement 
cette proposition , et établit une commission 
(appellée le visa ) pour examiner les droits 
de ceux d’entre les créanciers de la nation 
dont les dettes n’étoient pas convenable- 
ment liquidées ni assurées par des fonds 
affectés au paiement de l’intérêt. 

Dans le cours de cette commission, on dé- 
couvrit un grand nombre de fraudes exor- 
bitantes, d’après lesquelles il paroissoit que 
des dettes énormes avoient été contractées 
sans qu’il y eût eu de valeur propprtionnée 
payée an roi. 

Après plusieurs procédés arbitraires, cette 
commission finit par mettre une espece d’or- 
dre dans les dettes du roi. 

Celles auxquelles on avoit pourvu précé- 
demment furent toutes mises à 4 pour 100; 
les créanciers pour la sômme de 600 mil-. 
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lions qui n’avoit pas été liquidée , et à la- 
quelle on n’avoit pas pourvu , fureilt réduits, 
et leurs droits furent fixés par la commis- 
sion à a 5 o millions , pour lesquels ils obtin- 
rent des billets d'état portant aussi un inté- 
rêt de 4 pour 100. 

Ces opérations faites , les dettes totales du 
feu roi furent réduites à la somme ci-dessus 
de 2000 millions , portant un intérêt de 4 
pour îoo ou üo millions par an. 

Mais soit les besoins du gouvernement , 
soit la détresse de l’état , cet intérêt fut mal 
payé. Il restoit à peine , d’un revenu tout 
aussi mal payé , de quoi fournir aux frais du 
gouvernement civil. 

Vers cette époque , M. Law présenta au 
régent le plan d’une banque de circulation. 

Pour mieux comprendre cette banque et 
les vues qui la firent établir alors, il faut que 
je rende compte succinctement des varia- 
tions les plus importantes qu’on fit subir aux 
especes avant et après la mort du roi , arri- 
vée le î septembre 1715. Je rendrai cette his- 
toire aussi courte que la clarté pourra le per- 
mettre. 



\ 
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CHAPITRE XXIV. 

Changement qu éprouvèrent les especes en 
France, quelque temps avant et après 
la mort de Louis XIV. 

Il y eut en 1709 une nouvelle fabrication 
générale d’especes en France ; par cette opé- 
ration le roi gagna n3 ^ pour 100 sur toute 
lamonnoie fabriquée. (Dutot , tom. I , pag. 

104.) 

Le marc d’or , au titre de l’ordonnance , 
fournissoit 3o louis d’or de 20 liv. chacun ; 
et le marc d’argent, au titre de l’ordonnance , 
fournissoit 8 écus de 5 liv. chacun : de sorte 
que l’argent fut mis à 40 liv. le marc. Mais : 
Par tin édit du mois de septembre 1713, le 
vieux roi ordonna une diminution dans les 
especes d’or et d’argent , par laquelle , 
après onze changements successifs, les es- 
peces en France furent réduites de 4° hv. 
à 28 liv. le marc ; de sorte que les 8 écus qui 
étoient dénommés 40 liv. au mois de septem- 
bre 1713, le second jour du mois de septem- 
bre 1715, lendemain de la mort du roi, de- 



Digiti 



XIV. IV. PART. II. CHAR. XXIV. 255 
voient être dénommés seulement 28 liv. Je 
dis dénommés , parceque certainement les 
écus n’éprouverent pas d’autres variations 
que celle de leur nom seulement. 

Le i3 août 1715, peu de jours avant la 
mort du roi , il rendit une déclaration par 
laquelle il ordonna qu’à l’avenir les especes 
resteroient à 28 liv. le marc. 

De là je conclus que son intention étoit 
de laisser les especes , après sa mort , sm le 
même pied qu’il les avoit trouvées à son fi- 
nement au trône , et auquel il les avoit con- 
servées invariablement pendant l’état floris- 
sant de son royaume , qui dura l’espace de 
46' ans , c’est-à-dire jusqu’en i 6 Qg. 

Il ne pouvoit pas manquer de s’apperce- 
voir du préjudice infini que portoient aux dé- 
biteurs et aux créanciers les changements 
qu’il avoit fait subir aux especes depuis 1 6'8g. 

Elles furent donc portées à ce taux le len- 
demain même de sa mort , et pas plutôt ; 
c’est pourquoi sa dette de 2000 millions de 
livres auroit dû régulièrement être évaluée 
suivant ce taux, ou à 40 shillings sterling 
pour chaque 28 livres , 40 shillings étant, 
à peu de chose près, la valeur de 8 onces 
ou d’un marc d’argent au titre , poids do 
Paris. 
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A ce taux de conversion, les 2000 millions 
étaient égaux à 142.857.140 liv. sterling. 

Bientôt après la mort du roi , le 2 janvier 
1716 , le nouveau ministre rendit un édit 
qui détruisit absolument tout. Ce lut , je 
crois, l’opération la plus extraordinaire qui 
ait jamais été inventée , et à laquelle la ban- 
que de Law dut son établissement : c’est 
pourquoi il faut que je l’explique. 

11 11’y avoit pas eu de fabrication générale 
dej^is 1 70,9 ; les louis d’or avoient été frap- 
pés à 20 livres , et les écus à 5 livres , comme 
nous l’avons déjà dit. L’édit du 2 janvier 
1716 ordonna une nouvelle fabrication gé- 
nérale sur le même pied quant au poids , au 
degré de fin , et à la dénomination , que celle 
de 170g: l’unique différence étoit que la pre- 
mière portoit la tête d’un vieillard , etl’autre 
celle d’un enfant de G ans. 

Cette opération mit fin aux précédentes 
diminutions sujç la dénomination des espe- 
ces , qui furent portées de nouveau à 40 liv. 
le marc comme en 170g (1). Ceci n'est rien 
encore. 

Ur- — ■ ■ ■ ■ ■ . 

(1) Il y a ici encore une opération sur les dettes. 
La veille du jour de l’édit , c’est-à-dire le premier 
janvier 171 6 , la valeur des dettes du roi étoit, 

Colnme 
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Comme il n’y avoit aucune différence en- 
tre les vieilles especes et les nouvelles , ex- 
cepté l’empreinte, on fitrentrerles premières, 
et on grava une ligure nouvelle sur les mê- 
mes pièces. Mais quand on fit rentrer les louis 
d’or, ils ne furent reçus à la monnoie que 
pour 1 6 livres; et par un tour de roue, ils 
furent en un instant convertis en pièces de 
20 liv. , dénomination des nouvelles especes. 

Ainsi une personne qui portuit 20 vieux 
louis à la monnoie recevoit r6 de ces louis 
avec le nouveau coin ; et on prétendoit qu’on 
11e lui faisoit aucune injustice , d'après cette 
démonstration d’algebre ministérielle : sa- 
voir, iG X 20 — 20 X i6‘. Peut-on rien voir 
de pins clair et de plus instructif? Certains 
lecteurs ne pourront pas mecroire : rien n’est 
cependant plus vrai. 

Dans ces circonstances il étoit naturel que 
les habitants cherchassent à disposer de leurs 
anciennes especes à tout antre marché qu’à 
celui des hôtels des monnoics du roi : ils 
faisoient ce qu’ils pouvoient pour les faire 



comme 011 l’a dit, de plus de 142 millions sterling. 
Mais il vint un édit qui porta les especes à 40 liv. 
le marc, et qui réduisit par conséquent les dettes 
à la valeur de 100 millions sterling. 
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passer en fraude en Hollande , où. les indus- 
trieux Hollandois frappoicnt une piece de 
1 6 liv., avec la tête d’un enfant, aussi bien 
que le roi de France auroit pu le faire , et 
les renvoyoicnt en France pour une piece de 
20 livres. Le gouvernement empêcha ces opé- 
rations le mieux qu’il put , et on employa 
tous les moyens pour faire rentrer les an- 
ciennes especes à la monnoie. 

M. Law trouva cette occasion très favora- 
ble pour former le plan d’une banque de 
circulation, d’après les principes que nous 
avons déjà expliqués. Il communiqua son 
projet au duc d’Orléans qui l’approuva , et 
la banque fut établie le a mai de la même 
année ijiG. 

La première chose que fit M. Law, fut d’a- 
cheter avec des billets de banque toutes les 
vieilles especes à un prix supérieur à celui 
qu’on en trouvoit à la monnoie , mais très 
inférieur à leur valeur réelle : son papier, qui 
étoit payable en nouvelles especes à 4 o liv. 
le marc, fut enlevé par cette raison entro 
autres , et produisit un bénéfice immense. 

Cette anecdote me paroît curieuse, et sert 
à développer les combinaisons de M. Law 
dans la proposition qu’il fit au duc d’Or- 
léans , pour établir une banque à cette épor 
que. 
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CHAPITRE XXV. 

Suite de V histoire de la banque de M. Law, 

L a banque fut établie en conséquence , en 
faveur île Law et compagnie , par lettres-pa- 
tentes du 2 mai 1716’. La compagnie fut ap- 
pelles la banque générale , et les billets 
étoient conçus ainsi : 

La banque promet de payer au porteur, à 

vue livres en especes du même poids 

et finesse que les especes de ce jour , valeur 
reçue à Paris. 

Le premier fonds de cette banque consis- 
toit en 1 200 actions de mille écus (ou 5ooo 1. ) 
monnoie de banque , en tout 6 millions , 
l’écu étant alors à 5 liv. et 8 au marc ; les 
especes d’argent à 40 liv» le marc , ainsi que 
nous l’avons dit : ce qui fait que la livre vaut 
précisément un shilling sterling. Les actions 
valoient par conséquent a5o liv. sterling , et 
le fonds de la banque 3oo, 000 liv. sterling. 

D’après la clause des billets , par laquelle 
la banque étoit obligée de payer suivant la 
poids et la finesse des especes d’alors , ceux 
qui recevoient de ce papier étoient rassuré* 
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contre les procédés arbitraires si communs 
en France, de hausser la dénomination des 
especes ; et la banque , de son côté , étoit 
rassurée contre leur baisse. La préférence fut 
bientôt donnée aux billets sur les especes, 
et ils passèrent en conséquence à i pour 100 
de plus que les especes mêmes. 

Cette banque se soutint et eut beaucoup 
de crédit jusqu’au premier janvier iyi9,épo- 
que où le roi remboursa tous les actionnai- 
res, et prit la banque à son compte sous le 
nom de banque royale (i). 

Lors de cette révolution la forme des bil- 
lets fut changée, ils étoient conçus ainsi: 

La banque promet de payer au porteur , à 

vue livres en especes d'argent, valeur 

reçue à Paris. 

* 

Par ce changement la monnoie des billets 
alloit de pair avec la monnoie en especes , et 
l’une et l’autre furent également affectées par 



(1) Ici la banque s'écarta des principes du crédit 
privé et mercantile, sur lesquels! -aw l’avoit formée, 
et procéda d’après ceux du crédit public. Ce crédit 
public, en France, est le crédit du souverain , et 
sa solidité dépend des maximes qu’il suit dans le 
cours de son administration. 
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les variations arbitraires qu’on faisoit subir à 
celle-ci. On appella cela rendre le papier mon- 
hoie fixe , parceque les dénominations qu’il 
contenoit ne varioient pas suivant les varia- 
tions des mêmes especes. Je l’aurois appcllé 
monnoie -variable , parcequ’il étoit exposé 
à des changements relativement à sa valeur 
réelle. 

M. Law s’opposa fortement à ce change- 
ment dans les billets de banque; ce qui n’est 
pas étonnant: il étoit diamétralement opposé 
à tous les principes du crédit. Il eut lieu 
néanmoins , et personne n’en parut mécon- 
tent ; la nation fut au contraire satisfaite. Les 
variations sur les especes étoient si familiè- 
res dans ce temps là , que , relativement aux 
monnoies , personne ne s’occupoit que de 
leur dénomination : on ne faisoit pas atten- 
tion aux suites des variations sur la valeur 
des dénominations dans les comptes entre 
les débiteurs et les créanciers ; etle crédit des 
billets de la banque royale continua d’être 
tout aussi bon que celui deM. Laiv, quoique 
les livres dans les billets de ce dernier con- 
tinssent une valeur déterminée , et que dans 
les autres elles eussent pu être réduites en 
tout temps à la valeur d’un sou , par unautie 
acte d'autorité du roi, qui étoit le débiteur. 
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La livre fut soumise à plusieurs variations 
pendant le cours du système sans éprouver 
le moindre discrédit. Ceci paroît étonnant , 
c’est cependant un fait. 

Des écrivains politiques qui ont traité des 
affaires de France à cette époque , tels que 
Melon , Savary, Dutot et d’autres , rendent 
suffisamment témoignage aux avantages in- 
croyables produits par les opérations de la 
banque de M. Law.' Les évènements qui sui- 
virent dans les années 1719 et 1720, lors- 
qu’elle étoit entre les mains du roi , font 
voir à quelle hauteur prodigieuse s’éleva le 
crédit sur la solide base établie par M. 
Lasv (1). 

Mais ‘hélas! l’édifice excéda si fort la pro- 



( 1 ) Dutot, «n parlant de la grande somme en 
papier, billets et actions, fait plusieurs réflexions 
dans le passage que je vais transcrire , et qui , en 
même temps qu’elles prouvent les grands avantages 
qui résultoient pour la France de l'établissement 
du crédit chez elle, fait voir clairement combien 
les idées de cet auleur, touchant les principes du 
papier monnoie et de la circulation , étoient peu 
exactes. 11 dit , toine II, page aoo ; « C’étoit autant 
« de valeurs réelles que le crédit et la confiance 
r avoient fait uaitre au profit de l’état , et dont 



Digitized by Google 



SL IV. IV. PART. II. CHAP. XX.V. 263 
portion de le base qu’il croula entièrement ; 
et sa ruine entraîna dans de nouvelles cala- 
mités , presque égales aux premières , une 
nation à peine échappée d’une banqueroute 
et d’un épuisement absolu. 

Tant que le crédit de cette banque sub- 
sista elle parut parfaitement solide à la na- 
tion. L’illusion n’eut pas plutôt cessé que 
cette môme nation fut frappée d’étonnement 



« la circulation étoit augmentée indépendamment 
a. des especes qui étoienten France. 

« Voilà une abondance qui se répandit bientôt 
« dans les villes et dans les campagnes ; elle alla y 
« tirer les uns et les autres de l’oppression des 
te dettes que l’indigence avoit fait contracter ; elle 
« réveilla l’industrie ; elle rendit la valeur à tous 
« les biens-fonds , qui avoit été suspendue par ces 
« dettes ; elle mil le roi en état de se libérer et do 
« remettre à ses sujets plus de 62 millions d’im- 
« positions des années antérieures à 1716, et pour 
« plus de 35 millions de droits éteints pendant la 
« régence ; elle fit baisser l’intérêt des rentes ; elle 
« écrasa l’usure ; elle porta les terres au denier 80 
« et 100 ; elle fit élever des édifices dans les villes 
« et dans les campagnes, réparer les anciens qui 
« tomboient en ruine, défricher les terres, donner 
<c des valeurs à des matériaux tirés du sein de la 
« terre , qui n’en avoient point auparavant ; elle 
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et de consternation ; personne 'ne ponvoit 
concevoir d’où le crédit avoit pu naître , ni 
ce qui avoit créé de si grandes richesses en si 
peu de temps , ni par quel sortilège on l'a- 
voit fait disparoître dans le court espace d’un 
seul jour. 

Depuis cette époque , des spéculatifs ont 
écrit en France des volumes pour prouver 
que c’étoit le défaut de confiance de la part 
du public , et non celui d’une sûreté conve- 



« rappella nos citoyens que la misere avoit forcés 
« d’aller ailleurs chercher à vivre. Enfin , cette 
« abondance attira les richesses étrangères ; les 
« bijoux , les pierres précieuses , et tout ce qui 
« pouvoit augmenter le luxe et la magnificence , 
« nous vinrent des pays étrangers. Que ces prodi- 
« ges ou ces merveilles aient été produits par l’art, 
« par la confiance , par la crainte ou par des chi- 
« meres , si on le veut, on ne saurait s’empêcher 
« de convenir que cet art, que cette confiance, 
tt que cette crainte ou que ces chimères avoient 
«t opéré toutes ces réalités , que l'ancienne admi- 
« nistration n’aurait jamais produites. 

« Quelle différence entre la situation où étoit la 
k France au commencement de la régence , à la 
« situation où elle se trouvoit en novembre 1719 ! 
k Jusques-là le système n’avoit fait que du bien : 
« tout étoit louable et digne d'admiration. » 
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nable pour le papier , qui occasionna ce dé- 
sastre. 

Telle a été l’opinion générale de la nation 
jusqu’à ce jour, si nous en jugeons d’après 
ce qui a été écrit ; et puisqu’il est impossible 
en France de donner de la confiance au pa- 
pier de circulation qui n’avoit aucune sûreté 
pour sa valeur, plusieurs personnes de ce 
pays , et quelques unes même parmi nous , 
concluent qu’une grande partie delà richesse 
de la Grande Bretagne, qui consiste en pa-* 
pier bien assuré , est fausse et fictive. 

Je vais maintenant présenter au lecteur 
les traits principaux de la banque royale du 
Mississipi , établie en France depuis le pre- 
mier janvier 171,9 , jusqu’au renversement 
total du crédit le 21 mai 1720. Ce fut un 
songe doré dans lequel la nation françoise 
et une partie de l'Europe étoient plongées 
pendant le court espace de 5 o 6 jours. 
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CHAPITRE XXVI. 

Histoire de la banque royale du Mississipi, 
établie en France sur le crédit public. 

-A-fin de débrouiller d’une maniéré conve- 
nable le chaos de cette affaire , il sera à 
propos de coimnèncer par donner au lec- 
teur une idée du plan qui pouvoit naturel- 
lement se présenter au régent , d’après la 
banque de M. Law. Ce fil pourra mieux le 
conduire à travers le labyrinthe des opéra- 
tions de ce système : c’est ainsi que les Fran- 
çois l’appellent. 

Le régent s’apperçut que, par suite dn 
crédit de la banque de Law , le papier 
monnoie étoit recherché. Il vit qu’en consé- 
quence on portoit à la banque une grande 
quantité d’especes. Les dettes de la France 
étoient immenses , # excédant , ainsi qu’on 
l’a dit, 2.000 millions. On comptoit que les 
especes, alors en France, se montoient à 
environ 1200 millions, à 60 liv. le marc, 
ou 40 millions sterling. Le régent pensa que 
s’il pouvoit attirer la totalité, ou même la 
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pins grande partie de ces 1200 millions 
d’especes dans la banque, et en remplacer 
l’usage dans le royaume par autant de papier 
assuré sur sa parole , il seroit en état d'ac- 
quitter, par ce moyen, près de la moitié de 
toutes les dettes de la France ; et qu’en fai- 
sant refluer ainsi les especes dans la circu- 
lation par le paiement des dettes , elles re- 
viendroient d’elles-mêmes à la banque dans 
le cours des paiements faits à l’état ; que le 
crédit seroit soutenu par là, puisque la ban- 
que seroit en état de payer en especes les 
billets qui pourroient lui revenir dans le 
cours de la circulation intérieure. 

Ce projet étoit tout à la fois plausible et 
honnête, respectivement au duc d’Orléans, 
que nous ne pouvons pas supposer instruit 
des principes du crédit ; il étoit très prati- 
cable d’ailleurs , dans un pays où il y avoit 
une si grande quantité d’especes que 1200 , 
millions , et un crédit bien établi dans la 
banque, qui empêchoit des demandes mul- 
tipliées par la méfiance. Il n’y avoit qu’une 
balance défavorable de commerce qui pût 
occasionner des demandes considérables en 
especes , pareeque , par la raison déjà don- 
née , le papier portoit ordinairement une 
prime de 1 p. £ au-dessus des especes. 
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En conséquence, pendant tout le cours 
de Tannée 1719 , le crédit de la banque 
royale ne fut pas suspecté , quoique le ré- 
gent eût fabriqué , le dernier jour de décem- 
bre de cette année , pour 76.9 millions de 
papier de banque , y compris 5 g millions 
de papier qui avoit été fourni précédem- 
ment par la banque générale de Law et 
compagnie, dont il avoit donné la valeur 
au propriétaire , lorsqu'il s’empara de la ban- 
que , comme nous l’avons dit plus haut. 

Il faut que j’observe ici que , par le plan 
du régent , il y avoit , dans un sens , une 
sorte de sûreté pour les billets circulants. Lors- 
qu ’ils étoientfournispourdes especes versées 
dans la banque d’après des avances en pa- 
pier , ces especes étoient la sûreté : lorque 
les especes étoient payées aux créanciers de 
l’état , le régent retiroit les obligations qui 
leur avoient été consenties ; et quoique j’a- 
voue que les obligations mêmes du roi étant 
retirées , elles n’étoient pas une sûreté pour 
le public qui avoit reçu les billets de banque 
en paiement : cependant l’intérêt précédem- 
ment payé aux créanciers étoit un fonds sur 
lequel , d’après les principes du crédit pu- 
blic, l’intérêt des billets étoit assuré. A la 
vérité , si la nation françoise s’étoit apperçue 
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du fonds sur lequel la sûreté du papier étoit 
établie pendant l’année 1713, le crédit do 
la banque auroit peut être été précaire : mais 
elle ne le vit et ne le chercha jamais; et 
les spéculatifs étoient tous d’avis que , tant 
qu’il n’y auroit pas plus de papier fourni par 
la banque qu’il n’y avoit d’especes dans le 
royaume , il n’en pouvoit résulter aucun mal. 
C’est de quoi tout homme qui a lu Dutot , 
Melon , Savary et autres , peut être parfai- 
tement assuré ( 1 ) ; et je ne demande pas 
d’autres preuves de l’ignorance entière des 
François , dans ces matières , que de les voir 



( 1 ) 11 est étonnant de voir avec quelle gravité 
MM. Melon et Dutot raisonnoient sur la nature 
du papier monnoie , et sur les effets du changement 
de la valeur des especes. Ils paroissoient convenir 
l’un et l’autre qu’une livre étoit une livre, soit 
qu’elle contînt la vingt-huitieme ou la cinquan- 
tième partie d’un marc d’argent, soit qu’elle fût une 
dénomination sur du papier bien ou mal assuré. 

Tout le raisonnement rouloit uniquement sur 
cette question ; savoir, quels étoient les volés, et 
quels étoient les enrichis en idée , par ces opéra- 
tions absurdes sur les especes d'un pays ? 

Le jargon de ces écrivains contribua certaine- 
ment beaucoup à obscurcir l’entendement du mi- 
/ 
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convenir que le papier de banque est tou J 
jours bon, pourvu qu’il y ait assez d’especes 
dans la nation pour le réaliser , quoique ces 
especes ne soient pas la propriété de la ban- 
que. (Dutot, p. i3a et i33. ) Il est bien 



nistere d’alors , et à lui faire croire que la science 
des monnoics étoit infiniment plus obscure et plus 
difficile à entendre qu’elle ne l’est réellement. 

On pourroit citer mille exemples où les hommes 
ont abusé de leurs connoissances et de leur rai- 
sonnement pour changer le sens commun en une 
science inexplicable : ceci en est, selon moi, uii 
exemple fameux; et ce n’est pas un petitservice à 
rendre Jlmondequede détruire , en quelque sorte , 
ce que d’autres ont pris tant de peine à établir : 
c’est rendre au sens commun sa forme naturelle, 
où il devient intelligible à tout le monde. 

Je sais bien que le ministère de France a aujour- 
d’hui des notions très différentes sur le papier 
monnoie ; mais ces notions ne sont pas encore par- 
venues à la presse, excepté dans quelques unes 
des réponses du roi aux remontrances du parle- 
ment de Paris, en 1760. Ces réponses, fondées sur 
des principes solides , font beaucoup d’honneur 
au ministère. 

Les vieilles idées régnoient encore dans les re- 
montrances du parlement , ce qui paroit clairement 
par la proposition qu’il ht alors au roi de fournir 
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évident , au contraire , d’après ce qui a été 
dit, que quand il y aurait mille fois plus 
d’especes dans un pays , que de papier de 
banque , ce papier doit être illusoire et sans 
aucune valeur en effet , si la banque n’en 
possédé pas la valeur dans une espece quel- 
conque de propriété. 

Et , d’un autre côté , quand le papier de 
la banque excéderait la quantité d’especes 
dans Ja proportion de 1000 à x , il est cepen- 
dant parfaitement bon et suffisant , pourvu 
que la banque possédé un équivalent dans 
une espece quelconque de propriété solide. 
Je fais cette observation , afin de mon- 
trer jusqu’à quel point les François étoient 
éloignés , au moins alors , et encore plu- 
sieurs années après , lorsque Dutot et Melon 
ont 'écrit , de se faire aucune idée juste des 
principes de la banque. Je crois pouvoir oser 



du papier pour le montant de 200 millions que le 
parlement devoit assurer : moyen d’éviter de faire 
ce que la raison crigeoit d’eux , c’est-à-dire d’as- 
surer d’abord un fonds pour le papier , et d’em- 
prunter ensuite sur ce fonds. Cette proposition de 
la paît du parlement , et le refus du roi d’y ac- 
quiescer , prouvent que le principe du crédit étoit 
mieux entendu alors au conseil du roi qu’au palais.; 



a 



Digitized by Google 



273 ÉCONOMIE POLITIQUE, 

dire que l’unique raison pour laquelle il n a 
jamais été établi de banque en France , c'est 
que toutes ces opérations sont encore un 
mystère dans ce pays. Cette conjecture est 
fondée sur l’opinion deM. de Montesquieu , 
qui pense que les banques sont incompa- 
tibles avcc^a monarchie pure ; proposition 
qu’il n’auroit jamais avancée , s’il avoit 
compris les principes sur lesquels les ban- 
ques sont établies. 

La première révolution remarquable et 
intéressante qu’éprouva cette fameuse ban- 
que , fut l’arrêt du 22 février 1720 , par 
lequel la banque royale fut réunie à la com- 
pagnie des Indes. 

Far cet arrêt , le roi remit à cette com- 
pagnie toute l’administration de la banque , 
ainsi que tous les profits qu’il y avoit faits 
depuis le premier janvier 171.9 , et mois 
suivants. Malgré cette cession , le roi de- 
meura garant de tous les billets , qui 11e 
dévoient être fabriqués que par ordre du 
conseil. La compagnie devoit être respon- 
sable au roi en tout temps de son adminis- 
tration ; et pour sûreté de sa gestion , e e 
s'engagea h prêter au roi jusqu’à 1Û00 mil- 
lions de livres. 

C’est là l’époque où commença toute la 

confusion : 
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fconfusion : la ruine du système entier fut 
occasionnée par ce prêt. 

Mais avant d’entreprendre l’explication? 
du projet du régent dans ses opérations sur 
le crédit , je crois que pour donner une idée 
nette du sujet en général , il sera bon de 
commencer par une relation succincte de 
l’origine de cette grande compagnie des In- 
des , et de donner une esquisse abrégée des 
événements les plus mémorables qui eurent 
lieu pendant le projet du Mississipi , commQ 
ils se succédèrent dans l’ordre des temps. 

r ■ - t— .4 

CHAPITRE XXVII. 

Relation succincte de la compagnie fran-\ 
çoise des Indes . 

Le cardinal de Richelieu , ce grand minis- 
tre de Louis XIII , fut le premier qui établit 
en France des compagnies commerçantes ,i 
l’an 1628 , vers le temps du siégé de la 
Rochelle. 

Il forma alors les compagnies des deux 
Indes. 
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Il en fut établi successivement plusieurs 
autres au commencement du régné de 
Louis XIV ; savoir , une pour le Canada , 
une pour les isles sous le vent , et une 
pour Cayenne. 

Avant 1664 , ces compagnies avoient 
souvent changé de forme , et avoient très 
mal réussi. 

Le grand Colbert étoit alors a la tête de 
l’administration. Il engagea son maître à 
penser sérieusement à établir le commerce 
de son royaume sur des principes solides. 
En conséquence , on remboursa tous les 
actionnaires des projets précédents pour le 
commerce du nouveau Monde ; et il se for- 
ma un nouvel établissement appellé la Com- 
pagnie des Indes occidentales. 

Ce commerce exclusif comprenoit celui 
du Canada , des isles caraïbes , de l’Aca- 
die , de Terre-Neuve , de Cayenne , de tout 
le continent françois de l’Amérique, de- 
puis le fleuve des Amazones jusqu’à l’Oré- 
noque , des côtes du Sénégal , de Gorée , 
et d’autres parties de l’Afrique ; le tout 
pour l’espace de 40 ans. 

Cette même année 1664 1 il se forma une 
autre compagnie des Indes orientales , dont 
nous parlerons dans la suite. 
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On accorda les plus grands encourage- 
ïnents à ces nouveaux établissements. Le 
roi avança de grosses sommes , pendant 
plusieurs années , sans intérêt , et à condi- 
tion que si , au bout de ce terme , il se 
trouvoit de la perte sur le commerce , elle 
Seroit pour son compte. 

En examinant les affaires de la com- 
pagnie des Indes occidentales , après 10 
années d’administration , c’est-è dire en 
1674 , on trouva qu’au lieu de profiter d’un 
privilège étendu , en faisant elle- même un 
commerce régulier , elle avoit vendu à des 
particuliers des permissions de commercer 
concurremment avec elle. 

Cet abus répandit cependant le goût du 
commerce parmi les François. Le roi , pour 
le favoriser, remboursa à la compagnie toutes 
ses dépenses, ajouta ses possessions à son 
domaine , et laissa le commerce libre à ses 
sujets. 

Ainsi finit la première compagnie des 
Indes occidentales , connue en France sous 
le nom de Compagnie d’ Occident. 

Après la suppression de cette compagnie 
le comm erce de France en Amérique fut sou- 
tenu et perfectionné par des négociants par- 
ticuliers , dont quelques uns obtinrent des 

S 2 
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concessions qui les mirent en état de former 
des colonies : de ce nombre étoit Robert 
chevalier de la Salle , natif de Rouen , qui 
découvrit le premier le fleuve du Mississipi , 
et qui proposa au roi , en i683 , d’y établir 
une colonie. Cette entreprise lui coûta la vie. 

Hiberville , Canadien , entreprit le même 
projet , mais il mourut bientôt. Il eut pour 
successeur , en 1712 , Antoine Crozat, qui 
eut plus de succès ; mais à la mort du roi , 
arrivée en 1715, le génie transcendant de 
Law engagea le régent à faire abandonner à 
Crozat son privilège exclusif. Après quoi , 
par édit du 6 octobre 1717, fut formée la 
deuxieme compagnie d' Occident, en faveur 
de M. Law , àlaquelle on ajouta le commerce 
des pelleteries , alors entre les mains des com- 
merçants particuliers , et la ferme du tabac , 
dont il paya i.Soo.oooliv. par an. 

Revenons à la compagnie des Indes orien- 
tales. 

J'ai déjà dit qu’elle dut son établissement 
au grand Colbert , en 

Après sa mort , le défaut d’expérience de 
ceux qui lui succédèrent , les abus de l’ad- 
ministration , la négligence de ceux qui 
conduisoicnt les affaires de la compagnie, 
la concurrence entre les différentes com- 
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pagnies , en un mot tout ce qui met obsta- 
cle à de nouveaux établissements se réunit 
avec les conséquences des guerres longues 
et dispendieuses de Louis XIV, pour rendre 1 

inutiles toutes les entreprises mercantiles ; 
et toutes les dépenses faites pour établir ces 
compagnies furent, pour ainsi dire, perdues. 

Les marchands do S.-Malo se chargèrent, 
en 1710 , de la compagnie des Indes orien- 
tales. Elle languit entre leurs mains jusqu’en 
1719, et leurs importations ne suffisoient 
pas pour fournir à la demande de la France 
pour les marchandises des Indes ; c'est par 
cette raison qu’elle leur fut ôtée, et incorpo- 
rée avec la compagnie des Indes occidentales 
de M. Law , au mois de mai 1719. 

Ce fut par cette incorporation que s’éta- 
blit la grande compagnie des Indes qui existe 
encore en France, et qui est l’unique monu- 
ment qui reste du fameux et infortuné Law. 

Pour mieux entendre ce qui va suivre , 
arrêtons-nous sur quelques anecdotes histo- 
riques et chronologiques , relatives aux opé- 
rations étonnantes de cette banque du Mis- 
sissipiet de la compagnie des Indes. Je vais 
les rapporter suivant l’ordre des temps , afin 
que le lecteur puisse y avoir recours à me- 
sure qu’il avance. 
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Cette table me dispensera de m’appesantir, 
sur des événements très amusants peut-être 
pour certains lecteurs , mais qui seroient in- 
compatibles avec la nature de cette recher- 
che. 



CHAPITRE XXVIII. 

Anecdotes chronologiques . 

170g. Fabrication générale d’especes en 
France. Le marc d’argent , au titre, valant 
2 liv. sterl. , fixé à 40 liv. tournois. 

Septembre 17 13. Le roi réduit la déno- 
mination des especes d’argent à a8 liv. le 
marc , et de celles d’or en proportion. 

Ces réductions étoient graduelles et pro- 
gressives , et ne dévoient être totalement ef- 
fectuées que le 2 septembre 1715. 

Août 1715. Le roi déclare qu’à l’avenir les 
especes demeureront stables à 28 liv. le marc 
d’argent fin. 

Septembre 1716. Le roi meurt. , 

2 Janvier 1716. Le régent ordonne une 
nouvelle fabrication générale ; hausse les 
especes d'argent à 40 liv. le marc , et fait 
diminuer de 20 pour 100 les especes àl’ef- 
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figie du feu roi ( quoique du môme poids , 
de la môme finesse et de la même dénomi- 
nation ). 1 

Mai 1716. Etablissement de la banque de 
M. Law ; fabrication des billets de banque ; 
les vieilles especes considérablement rele- 
vées. 

6 Septembre 1717. Etablissement de la 
compagnie d’Occident de M. Law. 

4 Septembre 1718. Il entreprend la ferme 
du tabac. 

22 Septembre 1718. Première création 
des actions de la compagnie d’Occident , au 
nombre de 200,000 , auxquelles on souscrit 
en billets d’état, à raison de ôoo liv. par 
action. 

1“ Janvier 171g. La banque ôtée à M. 
Law, et prise au compte du roi. A cette 
époque, le nombre des billets de banque 
fabriqués se montoit à 5g millions de livres. 

22 Avril 1719. Nouvelle fabrication de 
billets de banque pour 5i millions , dans les- 
quels la teneur du billet fut changée , et le 
papier déclaré monnaie fixe . , 

Mai 171g. La compagnie d’Occiderit de 
M. Law , incorporée avec la compagnie des 
Indes orientales , après quoi elle fut nommée 
compagnie des Indes. 

S4 
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Juin 1719. Création de 5o mille nouvelles 
actions de la compagnie incorporée , ven- 
dues 55 o livres chacune , contre especes. 

10 Juin 1719. Fabrication de billetsjde ban- 
que pour 5o millions de livres. 

Juin 1719. 5o millions cédés à la com- 
pagnie par l’hôtel des monnoies. 

Juillet 1719. 5o mille actions créées 
comme ci-dessus , vendues contre billets à 
1000 liv. par action. 

2.5 Juillet 1719. Création de billets de ban- 
que pour 240 millions. 

Août 1719. La compagnie obtient la ferme 
générale , promet un dividende de 200 liv. 
sur chaque action : consent de prêter au roi 
1600 million* à 3 pour 100. On lui passe 
48 millions par an pour l’intérêt de cette 
comme. 

12 Septembre 1719. Création de billets de 
banque pour 120 millions. 

13 Septembre 1719. Création de 100 mille 
actions , le prix fixé à 5ooo liv. par action. 

28 Septembre 1719. Création d’autres 100 
mille actions ; le prix , comme le précédent, 
fixé à 5ooo liv. par action. 

2 Octobre 1719. Autres 100 mille actions 
créées ; le prix , comme le précédent , 5ooo 
liy. chacune. 
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4 Octobre 1719. Fabriqué, par l'ordre par- 
ticulier du régent , 24 mille autres ac-> 
lions , qui ne furent pas remises h la compa- 
gnie, et qui complettoient le nombre de 624 
mille actions , au-delà duquel elles n’ont 
jamais été portées. 

24 Octobre 1719. Fabriqué en billets de 
banque pour 120 millions. 

29 Décembre 1719. Fabriqué en billets de 
banque pour 129 millions. 

En Janvier 1720. Fabriqué en billets de 
banque pour 21 millions. 

Février 1720. Fabriqué en billets de ban- 
que pour 279 millions. 

22 Février 1730. Incorporation de la ban- 
que avec la compagnie des Indes. 

27 Février 1720. Défenses à qui que ce 
soit d’avoir en sa possession plus de 5 oo liv. 
en especes. 

5 Mars 1720. Les especes portées à 80 liv. 
le marc. 

11 Mars 1720. Les especes réduites à 65 
liv. le marc ; défenses de fabriquer des es- 
peces d’or , ou de s’en servir dans le com- 
merce. 

En Mars 1720. Fabriqué en billets de ban- 
que pour 191,803,080 livres. 
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En A vril ’ 720. Fabriqué en billets de ban- 
que pour 792,474*720 livres. 

1" Mai 1720. Fabriqué en billets de ban- 
que pour <742,395, i3o liv. 

21 Mai 1720. La dénomination du papier 
diminuée par arrêt du conseil , qui anéantit 
en un instant tout le crédit , et dissipe l’il- 
lusion. 

Il avoit été fabriqué à cette époque, en 
billets de banque , pour l’immense somme 
de 2,59(7,400,000 ; 

.Dont la banque avoit livré 2, 235, 083,590, 

Il en restoit à la banque pour 4<7i ,3i8,4to. 
(Dutot, tomel.pag. 144 , et tome II,pag. 
207.} 

27 Mai 1720. Révocation de l’arrêt du 21 
de ce mois , et le papier rétabli suivant sa 
dénomination. 

29 Mai 1720. Les especes portées à 82 liv. 
10 sols le marc* 

3 Juin 1720. 4°o mille actions apparte- 
nantes au régent, sont brûlées, et autres 
24 mille qui avoient été créées le 4 octobre 
1719, supprimées; et les 2 5 millions d’in- 
térêt accordés précédemment à la compa- 
gnie pour son prêt de 1600 millions, cédés 
par la compagnie , et constitués de nouveau 
sur l’hôtel-de-vilJe de Paris. 
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io Octobre 1730. Par arrêt de ce jour, tous 
les billets de banque sont supprimés , à moins 
qu’ils ne soient rapportés à la banque avant 
le premier décembre suivant , pour être payés 
de la maniéré qui y est indiquée. 



CHAPITRE XXIX. 

\ 

Suite de l'histoire de la banque royale do 
France , jusqu' à l'époque où la compa- 
gnie des Indes promit un dividende do 
200 liv. par action. 

D ’afiiès ces préliminaires , j’eapere qu’on 
entendra facilement ce qui va suivre. 

Aussitôt que le régent eut remarqué les 
effets étonnants produits par la banque de 
M. Law , il résolut d’employer ce moyen , 
pour délivrer les revenus du roi d’une partie 
du fardeau insupportable de 80 millions d’in- 
térêts annuels, dus , quoique assez mal payés, 
aux créanciers. 

Ce fut dans cette vue qu’il accorda à M. 
Law la compagnie d’Occident et la ferme du 
tabac. 

Pour absorber 100 millions des articles 
les plus décrédités des dettes du roi , il fut 
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crée 200,000 actions de cette compagnie. Cea 
actions furent fixées à 5oo liv. cliacxme ; et 
il fut ordonné que la souscription pour ces 
actions seroit payée en billets d’état , si fort 
décriés , h raison du mauvais paiement de 
l’intérêt, que 5oo liv. de valeur nominale 
dans ces billets , n’auroient pas été vendues 
sur la place au-dessus de 160 ou 170 liv. 
Dans la souscription, elles étoient prises pour 
la valeur entière. Comme ces actions étoient 
devenues une partie du fonds de la compa- 
gnie, et que l’intérêt des billets devoit lui 
être payé par le roi ; ce fut en effet un prêt 
fait au roi, de 100 millions, à 4 pour 100 , 

i % 

par Ja compagnie. 

Ce qu’il falloit faire ensuite étoit de payer 
régulièrement l’intérêt à la compagnie : sur 
cela, les actions qui avoient été achetées 170 
liv. , valeur réelle, montèrent au pair, c’est- 
à- dire à ôoo livres. 

Onattribua ce prodige aux opérations éton- 
nantes de la banque , tandis qu’il étoit uni- 
quement dû au paiement régulier de l’intérêt. 

Au mois de mai suivant 1713 , la com- 
pagnie des Indes orientales fut incorporée 
avec celle d’Occident, et les 200 mille ac- 
tions, créées précédemment, dévoient avoir 
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une portion commune des profits de leur 
Commerce réuni. 

Mais , comme la vente des premières ac- 
tions n’avoit produit aucune valeur liquide 
qui pût être employée au commerce, ayant 
été payée en billets d’état , il fut créé , au 
mois de juin 1719 , 5o mille nouvelles ac- 
tions , et la souscription s’ouvrit à 55o liv. 
payables en especes effectives. 

La confiance qu’avoit le public en M. Lavv, 
à cette époque , étoit si grande qu’on aiiroit 
pu les vendre beaucoup plus cher ; mais oii 
jugea à propos de limiter les souscriptions 
à cette somme, laissant hausser le prix des 
actions au marché , suivant la demande , en 
faveur des premiers souscripteurs. 

Cette somme , qui se montoit à 27,500,000 
liv. en especes , devoit être employée à con- 
struire des vaisseaux , et à faire d’autres pré- 
paratifs pour soutenir le commerce. 

Les espérances du public s’accrurent si fort 
par l’apparence favorable d’un commerce très 
lucratif, qu’on demanda avec empressement 
d’autres actions. 

En conséquence , un mois après (en juillet 
1719) , il fut créé 5o mille actions , dont le 
le prix fut fixé à 1000 livres. 

Il faut observer que toutes les actions four- 
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nies par la compagnie des Indes ne conte- 
üoient originairement qu’une obligation sur 
la compagnie de 4 pour 100 seulement, sur 
la valeur de 5oo liv. , avec une portion des 
profits provenants du commerce ; de sorte 
que la hausse de ces actions provenoit en- 
tièrement de l’espoir de ces grands profits , et 
de la diminution du taux de l’intérêt , en con- 
séquence de l’abondance de l’argent à prêter. 

Mais , outre le commerce , ce qui haussa 
leur valeur à cette époque, fut, qu 'immé- 
diatement avant la derniere création d'ac- 
tions, le roi avoit cédé la fabrication des mon- 
noies à la compagnie pour 5o millions de liv. 
ce qui ouvrit une nouvelle branche de profit 
à tous les intéressés. 

La vente des demieres actions créées s’é- 
tant faite à 1000 liv. chacune, une hausse 
si considérable semble avoir engagé le régent 
à porter ses vues plus loin que jamais. Dire 
qu’il prévoyoit ce qui devoit arriver , ce 
seroit lui faire la plps grande injustice. C’est 
impossible à supposer; car persoime ne pou- 
voitprévoir des événements aussicompliqués. 
Mais , s’il se fût conduit d’après des prin- 
cipes solides , ou d’après les réglés que nous 
disons aujourd’hui que l'honnêteté prescri- 
voit, à coup sûr il n’auroit pas approuvé 
’opération subséquente. 
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La quatrième création d’actions eut lieu 
en septembre 171g. 

Dans l 'intervalle , entre 1 a troisième et la qua- 
trième création , le régent céda les fermes géné- 
lales à la compagnie , qui en paya 3 millions 
et demi d’avance ; et la compagnie s’obligea 
de prêter au roi la somme immense do 1600 
millions, à 3 pour 100 (y compris les 100 
millions déjà prêtés sur les premières ac- 
tions ) , c’est-à-dire pour 48 millions d’in- 
térêt. Or , il est bien clair qu’avant le mois 
de septembre 1719, il étoit impossible qu’elle 
prêtât au roi une si grande somme. 

Elle lui avoit déjà prêté , en septembre 
1718, roo millions, en recevant les billets 
tl’ctat pour la souscription des premières 
actions : la seconde création produisit des 
especes qui furent employées en préparatifs 
de commerce ; et la troisième création d’ac- 
tions , au taux de la valeur, n’étoit que de 
5o millions de liv. C’étoit là tout son fonds. 
Comment donc auroit-elle pu trouver i5oo 
millions de plus à prêter ? 

Je conclus donc qu’à cette époque , la com- 
binaison que je vais développer maintenant, 
doit avoir eu lieu plus ou moins entre le 
régent et cette grande compagnie. 

Le public étoit suffisamment imbu de l’idée 
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que la compagnie faisoit des profits prodi- 
gieux, même avantqu’elle eût obtenu la ferme 
générale : elle n’eut pas plutôt cette 'nouvelle 
source de richesses entre ses mains , qu’elle 
promit sur chaque action jusqu’à 200 liv. 
de dividende ; ce qui étoit dix fois plus qu’on 
n’avoit distribué lors de la première création. 

Il résulta de là , qu’en supposant que le 
dividende fût permanent et assuré, les ac- 
tions valoient aussi bien alors 5ooo liv. 
-qu’elles avoient valu 5oo liv. d 'abord. En 
effet , sur la promesse des nouveaux divi- 
dendes , elles montèrent à 5ooo livres. 

Mais , quel pouvoit être le motif de la 
compagnie , en promettant ce dividende 
trois mois seulement après son établissement ? 
Ce ne pouvoit pas être sûrement le profit 
d’un commerce qui n’ étoit pas encore ouvert; 
ce ne pouvoit pas être non plus les profita 
sur les fermes du roi , car il étoit de son 
intérêt de les tenir cachés. 

Elle portoit plus loin ses vues. Le régent 
s’apperçut que les esprits étoient trop échauf- 
fés pour permettre l’examen du phénomène 
étonnant produit par l’établissement de la 
banque de la compagnie des Indes ; puisque 
la compagnie promettoit 200 liv. de divi- 
dende , le public conclut que ses profits de- 

yoient 
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Voient la mettre en état de les payer en effet: 
le public étoit donc excusable. 

Le plan concerté entre le régent et la com- 
pagnie semble donc avoir été de porter les 
actions à un si haut prix afin de retenir una 
plus grande quantité de billets dans la cir- 
culation. 

Pour parvenir à ce but, le régent devoit, 
l°. acheter lui-même toutes les actions delà 
compagnie ; z°. emprunter de nouveau tous 
les billets qu’il en auroit donnés pour com- 
pléter le prêt que la compagnie étoit conve- 
nue de lui faire ; 3°. payer tous les créan- 
ciers de l’état avec ces billets ainsi remprun- 
tés ; et 4°. lorsque la nation seroit une fois 
remplie de papier de banque, il devoit ven- 
dre les actions qu’il auroit achetées de la 
compagnie , pour retirer son propre papier 
et le détruire. 

Par cette opération , toutes les dettes de la 
nation dévoient être converties en actions , 
et la compagnie devoit être la débitrice pu- 
blique , au lieu du roi , qui n’auroit plus à 
payer que 48 millions d'intérêt à la compa- 
gnie. 

Le régent devoit encore , par cette opéra- 
tion , retirer tous les billets de banque , qu’il 
n’auroit fournis qtte pour le paiement des 

Tome IK. T 
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dettes , lesquels billets étoient exigibles à la 
banque ; et je suppose qu’il ne devoit dan» 
la suite en fournir d’autres qu’à concurrence 
des valeurs qu’il auroit conservées. 



CHAPITRE XXX. 

Conjectures sur les mo tifs du duc d’ Orléans 
en J'ormant le plan du Mississipi. 

Si nous examinons maintenant les motifs du 
régent relativement à ce plan , et que nous 
supposions qu’il prévoyoit tout ce qu’il de- 
voit en résulter ; en admettant encore qu’il 
croyoit réellement que la compagnie ne se- 
roit jamais en état de payer le dividende de 
200 liv. qu’elle avoit promis sur ses actions* 
si nous donnons en un mot la plus mau-* 
vaise interprétation à toutes ses actions , 
nous devons conclure que tout ce projet 
étoit un chef-d’œuvre de fourberie. 

Mais comme cela ne paroît évident , ni par 
les opérations qui suivirent immédiatement, 
ni par le- résultat final de ce projet; je n’ose 
attribuer à ce grand homme un sentiment si 
opposé à ceux qu’il témoigna au comment 
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fcemént de la régence , lorsqu’il rejeta géné- 
reusement le plan qu’on lui avoit proposé 
pour éteindre à la fois toutes les dettes. 

Il est donc permis de supposer qu’il pou- 
Voit croire que la compagnie , à qui il avoit 
remis la fabrication des monnoies , le tabac > 
les fermes et le commerce de la France , et 
à qui il donna bientôt après la recette géné- 
rale de tous les revenus , seroit , par ce 
moyen, en état de remplir ses engagements 
envers le public. Je dis qu’on peut le sup- 
poser : dans ce cas , personne n’auroit rien 
perdu , et les 80 millions de dettes du roi 
auroient été réduits à 48 millions par an. 

Je conclus , d’après Dutot, que cette sup- 
position est légitime ; car voici le détail qu’il 
nous donne des revenus de la compagnie., 
(P'id. tom. I, pag. 162.) 

Revenu de la Compagnie des Indes. 

Intérêts payés à la com- 
pagnie par an 48,000,000 livres* 

Profits sur les fermes 
générales i 5 , 000, 000 

Dilto. Sur la recette 
générale des autres im- 
pôts i,5oo,ooo 

Ta 
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De V 'autre part .... é>4,5oo,ooo livres. 
Ditto. Sur le tabac . 2,000,000 

Ditto. Sur la mon- 

noie 4)Ooo,ooo 

Ditto. Sur son com- 
merce 10,000,000 



Total du revenu annuel 8o,5oo,ooo livres. 

Si nous supposons l’intérêt de l’argent à 
3 pour 1 00 , cette somme représenteroit un 
capital de 266^ millions , somme excédant 
toutes les dettes du royaume , dont la com- 
pagnie étoit devenue responsable. 

D’après cet exposé , je dis qu’z/ étoit pos- 
sible que le régent formât ce plan sans au- 
cune intention de frauder les créanciers ; c’est 
tout ce que je prétends affirmer. 

Nous avons vu qu’il avoit engagé la com- 
pagnie à hausser le prix de ses actions afin 
de mettre une plus grande quantité de bil- 
lets dans la circulation. 

On peut objecter qu’il auroit aussi bien pu 
payer les créanciers avec les billets de ban- 
que , sans employer cette voie détournée , et 
leur laisser la liberté d’acheter eux-mêmes 
les actions directement de la compagnie. , 

Je réponds qu’une pareille opération au- 
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roit paru trop à découvert , et auroit pu 
compromettre le crédit de la banque ; au lieu 
qu’en achetant les actions qui dévoient être 
données à chacun , l’état paroissoit desirer 
seulement d’acquérir une portion des profits 
immenses que la compagnie devoit faire. 
D’ailleurs : 

Gomme la compagnie paroissoit disposée 
à accepter de l’état les, billets de banque eu 
paiement de ses actions , cette manœuvre 
donnoit un crédit additionnel tant aux ac- 
tions qu’aux billets ; chose qui mérite at- 
tention dans un projet destiné à opérer une 
transformation totale de la sûreté des dettes 
du roi. 

Je dois observer cependant qu'à l’époque 
dont nous parlons , c’est-à-diro lorsque la 
compagnie promit le dividende de 200 liv. 
par action, le plan que nous avons décrit 
n’auroit pas pu être mis à exécution. 

Il n’y avoit alors de créé que 4<J° mille 
actions montant à 777 millions : on avoit 
disposé au moins de z 5 o mille ; savoir les 
200 mille premières , et la seconde création 
de 5o mille vendues contre especes.D’ailleurs 
il n’y avoit de fabriqué en billets de banque 
que pour 520 millions : ainsi il n’y avoit au- 
cune possibilité d’exécuter le plan dont j’ai 
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portés de 520 millions à 2696 millions et 
plus ; et toutê cette somme , excepté 461 mil- 
lions , se trouvoit dans la circulation. 

De plus , nous voyons que quand le ré- 
gent et la compagnie réglèrent leurs comp- 
tes , il se trouva entre les mains du régent 
jusqu’à 400 mille actions qui furent brûlées, 
et 2Ô millions d’intérêts sur la somme duo 
par le roi à la compagnie furent éteints. 

Ces faits prouvent d’une maniéré indubi- 
table que ces 4°° mille actions avoient été 
achetées avec les billets fabriqués posté- 
rieurement au 4 octobre 1719 ; sans quoi les 
actions n’auroient pas pu devenir la propriété 
de l’état. 

Il fut d’ailleurs publiquement reconnu que 
les billets avoient été fabriqués dans ce des- 
sein. ( Vid. Dutot , tom. I , p. i 44 )• Ensuite 
il est évident que les billets qui avoient été 
donnés en paiement pour ces actions furent 
de nouveau empruntés pour remplir le prêt 
de i(ïoo millions de livres 5 qu’autrement 
la compagnie n’auroit jamais pu prêter au 
roi. Et enfin il est certain que les dettes pu- 
bliques furent payées avec ces billets , ainsi 
empruntés de la compagnie; parceque nous 
verrons les billets encore en circulation lors 
de la destruction du système , au mois dq 
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mai 1720 ; et nous verrons comment ils 
lurent payés et retirés au mois d’octobre sui- 
vant. 

J’avoue que ce détail est un peu long , 
et peut-être trop minutieux ; mais je l’ai 
cru nécessaire pour prouver la solidité de 
mes conjectures sur les motifs du régent 
en combinant ce plan. Aucun auteur français 
que j e connoisse n’a essayé de le développer , 
que par des idées trop obscures pour être 
facilement saisies- - . 

Ce que je vais ajouter servira encore à 
mettre xues conjectures dans un plus grand 
jour. Nous avons déjà nu avec quelle rapidité 
on créoit des actions : depuis le i3 septembre 
jusqu’au 4 octobre xjig, on 11’en créa pas 
moins de 324 mille. 

Cependant Dutot ( tome II , page 16g et 
suivantes ) dit positivement que , le 4 oc- 
tobre , la compagnie n’avoit pas vendu pour ( 
plus de 182 millions 5oo mille livres de ses 
actions. Or, la valeur totale qu’elles avaient, 
lors de leur création. , se montoit à 1797 
millions 5 00 mille livres ; de sorte qu’il n’y 
en a voit guere plus d’un dixième de vendu. 

Pourquoi donc créer une si immense 
quantité d’actions , et si fort au-delà delà 
demande , si ce n’étoit pour jeter de la poudre 
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eux yeux du public , entretenir l’esprit de 
vertige , et frayer lâ route à l’exécution finale 
du plan 1 

Les actions étant portées , par quatre 
créations successives , du i3 et du 2 6 sep- 
tembre , des 2 et 4 octobre , à leur nombre 
complet , la compagnie , pendant cet inter- 
valle , obtint la recette générale de tous les 
revenus. Ainsi , dit* Dutot (tome II, page 

197 ) , la compagnie fut chargée de la totalité 
des revenus , des dettes et des dépenses de 
l’état , et on évita tous les frais inutiles de 
recette et d’administration. 

Au mois de novembre 17x9 , le crédit de 
la banque et de la compagnie étoit si grand . 
que les actions montèrent à 1 0,000 livres. 
Cependant , dit Dutot ( tome II , page 

198 ) , la compagnie fit tout son possible 
pour les tenir bas, en en répandant, dans 
une même semaine, pour3o millions dans le 
public. Il en assigne différentes raisons , 
qui, toutes ensemble , n’en valent pas une 
bonne : savoir , que le régent étoit d’accord 
avec la compagnie d’acheter toutes celles qui 
resteroient. 

Si la compagnie avoit voulu tenir le prix 
des actions bas , elle n’avoit axitre chose à 
Élire que de jeter sur la place une partie du 
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nombre énorme qui lui restoit encore à ven- 
dre , au prix de 5ooo livres , auquel elles 
avoient été fixées lors de leur création ; et 
cela les auroit effectivement empêchées do 
monter jusqu’à 10,000 livres. 

Mais le régent étoit bien pourvu d’actions } 
il étoit de son intérêt d’agioter et d’acheter, 
d’une main , pendant qu’il vendoit de l’au- 
tre. Ces opérations étoient alors aussi bien 
connues dans la rue Quincampoix, qu’elles 
le sont aujourd’hui à la bourse de Londres* 

Tour prouver la justesse de mon alléga-( 
tion , que le régent faisoit tous ses efforts 
pour hausser le prix des actions ; Dutot nous 
informe , dans l’endroit déjà cité , que lai 
banque , à cette époque même , prêtoit de 
l’argent sur la sûreté des actions , à 2 pour 
100. Si cela est , comment est -il possible 
qu’une action avec 200 livres de dividende 
pût être vendue pour moins de 10,000 li-« 
vres ; capital qui correspond à 200 livres , à 
2 pour îoo? Cela est évident : et, s’il le fal- 
loit , on pourroit prouver , jusqu’à la dé-* 
monstration , que la hausse des actions étoit 
la suite d’une combinaison politique. 

Mais si l’argent , à cette époque, étoitvenu 
au point de n’apporter que 2 pour 100 , et si 
la compagnie pouYoit donner 200 livres sujj 
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chaque action , où étoit l’injustice de porter 
ces actions jusqu’à 10,000 livres? j’avoue 
que je n’en vois aucune ; et je n'apperçois 
ni impossibilité ni invraisemblance à ces 
deux effets , si les choses avoient été bien 
conduites. 

Quant à la baisse de l’argent à 2 pour 100 , 
tout homme de 20 ans peut espérer de la 
voir , sans un nouveau Mississipi ; quant 
au paiement des dividendes , il n’y avoit 
jamais eu et il ne pouvoit y avoir la moitié 
des 624 mille actions dans le public , quand 
môme tous les créanciers des 2000 millions 
de dettes publiques les auroient converties 
en actions à 10,000 livres chaque : par con- 
séquent , les 200 livres de dividende sur 
3i2 mille actions ne seroient montées qu’à Sa 
millions 400 mille livres ; et nous avons vu 
que le revenu de la compagnie excédoit 80 
millions par an. 

Ceci doit encore venger le régent de l’im- 
putation injurieuse de fraude , dans la con- 
duite du plan du Mississipi. 

Mais ce qui doit encore plus justifier ce 
prince aux yeux de tout homme impartial 
qui examine l’ensemble des opérations , c’est 
l’opinion uniforme des hommes les plus 
intelligents de France sur la science des 
jnonnoies et du crédit. 
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Lorsque nous voyons Dutot , qui écrivoit 
contre le changement arbitraire des mon- 
naies , et Melon , l’homme de confiance et 
le secrétaire du régent , qui écrivoit pour , 
tous les deux regardés en France comme les 
financiers les plus éclairés , convenir en- 
semble que , durant les opérations du sys- 
tème , le numéraire ne devoit être considéré 
que relativement à sa dénomination ; qu’il 
n’étoit point contraire à une bonne police 
de changer la valeur de ces dénominations ; 
et que le papier monnoie fourni pour des 
valeurs ou sans valeur, pour le paiement des 
dettes , étoit toujours bon , pourvu qu’il y 
eût assez d’ècus en France pour en opérer, 
le change : lorsque ces principes , dis-je f 
étoient adoptés par les hommes de Franco 
les plus clair-voyants , qui les ont publiés 
dans leurs écrits , plusieurs années après la 
mort du régent , comme des maximes de 
crédit public , suivant eux ; je pense que ce 
seroit la plus haute injustice de soupçonner 
de fraude le duc d’Orléans , dans le plan du 
Mississipi. 

Law prévoyoit sans doute où cela abouti- 
rait ; mais il voyoit aussi que le crédit se 
soutenoit lui -même dans ces occasions , 
quoique appuyé sur une base bien fragile* 
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il voyoit qu’il s’ctoit distribué pour plus de 
200 millions de billets de banque pour le 
paiement des dettes du roi , sans occasion- 
ner aucune presse à la banque , et sans faire 
naître au public l’idée que la banque devoit 
naturellement avoir quelques fonds pour les 
représenter : il voyoit que ceux qui possé- 
doient , en papier , pour plus de 6.000 mil- 
lions do livres , à 60 livres le mare ( Dutot , 
tome I, page i44) ? étoient de sang froid 
et dans la sécurité , lorsque , dans un jour , 
la dénomination des especes fut portée à 80 
livres le marc ; opération par laquelle les 

6.000 millions de la veille perdirent *5 pour 
100 de leur valeur réelle : il voyoit que cette 
opération n’affectoit nullement le crédit du 
papier de la banque , pareequ’on ne faisoit 
attention qu’aux dénominations. 

U voyoit d’ailleurs que , par l’opération pro* 
posée, toutes les dettes du roi seroient trans- 
portées sur la compagnie : il voyoit que ces 
dettes , étant converties en billets de banque, 
ne suffiroient pas pour acheter plus de 

200.000 actions , au prix qu’elles se ven- 
doient alors. Il savoit que le régent , qui 
avoit acheté 400.000 de ces actions à5.ooo 
liv. chacune, c’est-à.dire à moitié prix, demeu- 
xeroit nanti de 200.000 actions , après en 
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avoir vendu assez pour retirer la totalité des 
billets de banque fournis pour le paiement do 
dettes ; et il voyoit que la compagnie des 
Indes avoit un revenu annuel de plus de 80 
millions , pour la mettre en état de remplir 
ses engagements. Il voyoit encore le pouvoir 
qu’avoit le roi de hausser à volonté les déno- 
minations des especes , sans choquer les idées 
du peuple , et que , par ce moyen , il pouvoit 
payer les 200 millions avec un seul louis d’or. 
Réunissez toutes ces circonstances , et je me 
persuaderai que la tête avoit tourné à Law , 
qu’il avoit perdu de vue tous ses principes , 
et qu’il pouvoit croire que son ancien bon 
sens étoit devenu alors un non-sens absolu 
en France. 

Que le sens commun puisse devenir un 
non- sens, c’est une chose qui n’est nullement 
particulière à la France , mais très particu- 
lière à Y homme. 

Je n’alléguerai qu’un seul argument de 
plus , pour prouver que le duc d’Orléans et 
Law ne pouvoient avoir aucun dessein préi 
médité de frauder le public par ces opéra- 
tions étonnantes ; c’est que , admettre le 
contraire , ce seroit leur accorder une supé- 
riorité infinie de jugement sur tout le reste 
de l’Europe. 
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[Avant que le fantôme fût dissipé , 
personne ne pouvoib savoir quelle en seroit 
la fin : toutparoissoit très extraordinaire , à la 
vérité , et on auroit pu s’attendre à la ca- 
tastrophe fatale , par la grandeur même de 
l’entreprise ; mais s’il y avoit eu de la four < 
berie dans le plan lui-même , elle auroit paru 
palpable long- temps auparavant , parceque 
l’ensemble des opérations dans lesquelles 
elle pouvoit consister étoit tout public. 

Tous les billets furent créés par des ac- 
tes publics du conseil , ainsi que les actions i 
le prêt de îffoo millions fait au roi par la 
compagnie étoit un acte public , de même 
que l’aliénation faite en faveur de la com- 
pagnie , de 49 millions pour l’intérêt de 
cette somme. Les billets furent notoirement 
fabriqués pour acheter des actions ( Dutot , 
tomel, page 144 )• Les créanciers furent 
notoirement payés avec des billets de ban- 
que , dans un temps où il étoit défendu 
d’avoir plus de 5oo livres d’especes chez 
soi : il étoit défendu par conséquent de 
demander des especes pour des billets de 
banque. 

Tout cela se passoit ainsi dans les mois 
de février , mars , avril , et au commence- 
ment de mai 1720 , sans aucun soupçon 
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de faillite dans le crédit. Les especes furent 
tantôt haussées , tantôt baissées dans leur 
valeur ; mais l’édifice resta toujours ferme. 

Dans des circonstances semblables , dire 
qu’il y avoit de la fourberie , c’est dire que 
tout le monde étoit devenu absolument fou , 
excepté le régent et Jean Law : opinion à 
laquelle je ne saurois souscrire. 

On sera peut-être surpris que je prenne 
tant de peine pour justifier les deux princi- 
paux conducteurs de ce plan. Mon intention 
est moins de rendre justice à leur réputation , 
qui a été grossièrement calomniée par plu- 
sieurs de ceux qui ont écrit l’histoire de ce 
temps , que de prouver qu’un système de 
crédit mal combiné , quoique exempt de 
fraude , peut ruiner une nation : mais quand 
elle éprouve toutes les calamités qu’une 
banqueroute publique peut occasionner t 
c’est une bien foible consolation que d’être 
assuré des bonnes intentions de ceux qui en 
ont été les auteurs. 
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CHAPITRE XXXI. 

Suite de V histoire de la banque royale de 
France , jusqu'à la banqueroute totale 
du 21 mai 1720. 

J e reprends le fil de ma narration , que j’ai 
interrompue à l’époque où le crédit de la 
compagnie et de la banque étoit dans toute 
sa splendeur ( en novembre 171 g) , lorsque 
les actions se vendoient 1 0.000 livres , qu’il 
y avoit un dividende de 200 livres par au 
sur chaque action , et que la banque prêtoit 
à 2 pour 1 00 : tout cela étoit très confoi me 
au taux de l’argent alors. 

Les choses demeurèrent dans cet état jus- 
qu’au 22 février 1720 , lorsque la banque fut 
incorporée avec la compagnie des Indes. 

Le roi continuoit toujours d’être garant 
de tous les billets de banque ; on ne pouvoit 
en fabriquer sans sa permission : et le con- 
trôleur général devoit avoir en tout temps , 
ainsi que le prévôt des marchands de Paris , 
un accès libre à la banque pour en inspecter 
les livres. 

Comme l’intention , lors de cette incorpo» 
ration , étoit de fabriquer une grande quan- 
Tome J V. V 
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tité de billets , a/in d’acheter les actions , 
et d’emprunter de nouveau les especes pour 
payer les créanciers , il falloit amasser autant 
d’especes qu’il étoit possible , pour être en 
garde contre la foule des demandeurs : ce fut 
dans ce dessein que fut rendu le fameux 
arrêt du conseil du 27 février 1720 , défen- 
dant à qui que ce soit d’avoir chez lui plus de 
5 00 livres en especes. 

C’étoit évidemment annuller l’obligation 
exprimée dans le papier de banque de payer 
au porteur , à 'volonté , la somme spécifiée 
en especes d’argent. 

N’étoit-il pas bien naturel qu’un tel arrêt 
anéantît tout d’un coup le crédit de la ban- 
que? Cependant il n’en fut rien ; le crédit 
demeura aussi solide qu’il étoit auparavant ; 
et on ne faisoit pas plus d’attention à l’or 
et à l’argent , que si les dénominations ex- 
primées dans le papier n’avoient aucun rap- 
port à ces métaux. En conséquence 5 plu- 
sieurs de ceux qui avoient des especes et 
de la confiance les apportoient , et étoient 
bien aises d’avoir du papier à la place. 

Les especes étant ainsi amassées dans l’es- 
pace d’une semaine à-peu-près, il fut rendu 
un autre arrêt du conseil , du 5 mars , por- 
tant les dénominations depuis Go jusqu’à 80 
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tiv. le marc. Ainsi, je suppose que les especes 
qui avoient été reçues , la semaine précé- 
dente , à 60 liv. , furent payées à 80 livres \ 
et la baitqué gagna 33 5 pour 100 sur cettè 
opération. Cela nuisit-il au crédit dü papier 
de la banque? Point du tout. 

Aussitôt que les especes furent payées dâ 
nouveau, ce qui ne dura pas long-temps , car* 
cette opération fut faite dans moins de huit 
jours , il parut un autre arrêt du conseil, du 
1 1 du même mois de mars , pour déclare? 
qu’au premier avril elles seroifent réduites de 
nouveau à 70 liv. le marc , et au premier maî 
à 65 . Sur cela , toutes les especes qui avoient 
été payées lasemaine d’auparavant, revinrent 
en abondauce à la banque, pour éviter la di- 
minution qui devoit avoir lieu le premie? 
avril. Pendant cet intervalle, d’environ trois 
Semaines, la banque reçut à-peu-près 44 
millions de liv. ; et ceux qui les avoient appor- 
tés se trouvoient heureux d’en être délivrés. 

Ce fut pendant les mois de février , de mars 
et d’avril 1720 , que se firent les grandes opé- 
rations du système. 

On peut voir, par les anecdotes chrono- 
logiques du 28' chapitre , les sommes prodi- 
gieuses en billets de banque, qui furent fa- 
briquées et distribuées pendant cette période. 

Va 
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Ce fut pendant ce môme intervalle qu’on 
acheva de rembourser tous les créanciers pu- 
blics avec des billets de banque : en consé- 
quence de ces paiements , toutes les sûretés 
qui leur avoient été accordées par le roi , sous 
l’autorité du parlement de Paris , furent reti- 
rées et annullées. 

Nous avons conduit ce système jusqu’à 
son dernier période. 

Il ne restoit plus qu’un pas à faire pour 
achever l’opération ; savoir, la vente des ac- 
tions que le régent avoit entre ses mains au 
nombre de 400 mille. 

Ces actions dévoient être vendues au pu- 
blic , qui étoit alors nanti de billets de ban- 
que pour 2,235,o83,5(jo liv. (Voyez la table 
ci-dessus ). 

Si la vente de ces actions avoit eu lieu , 
les billets seroient tous revenus à la banque , 
et y ajuroient été détruits : par cette opéra- 
tion , la compagnie se seroit trouvée débitrice 
envers le public, des dividendes de toutes les 
actions qui se trouvoient entre ses mains , et 
le roi , de tou tes celles qu i seroient res tées entre 
les mains du régent. Nous ne pouvons sou- 
mettre ces proportions à aucun calcul , parce- 
qu’il auroit dépendu entièrement du prix 
des actions pendant une si grande opération , 
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et des conventions particulières entre les par- 
ties, le régent et la compagnie. 

Mais , hélas ! ce n’est qu’une vaine spécu- 
lation. Le système, qui jusque-là avo't résisté 
aux chocs les plus violents, de voit tomber 
en ruine par la suite d’une fantaisie puérile. 

Afin de présenter ce trait d’arithmétique 
politique sous le point de vue le plus ridicule 
possible , il faut que je me serve des propres 
termes de Dutot , qui les prononce avec un 
cœur navré et une profonde tristesse. 

Il avoit déjà dit que les especes en France 
semontoient à 1,200 millions de liv. à 60 liv. 
le marc. Ce marc étoit alors à 65 liv. (en mai 
1720, comme ci-dessus) , de sorte que la valeur 
numéraire , c’est ainsi qu’il l’appelle (c’est-' 
à-dire la dénomination des especes), étoit 
haussée alors à i, 3 oo,ooo,ooo ; mais les 
billets de banque en circulation au mois de 
mai furent portés à 2,595,400,000 livres. 
Il ajoute ensuite : 

« Les 1 , 3 oo,ooo,ooo de liv. d’especes, à 
ü 65 liv. le marc , qui étoient en France , 
« étoient bien éloignésdes 2,6.96,400,000 liv. 
« en billets de banque : en cet état, la somme 
« des billets étoit à la somme des èspeces , à 
« peu de chose près , comme 2 1 à 1 : c’est-à- 
« dire que 207 liv. 8 sous x denier g en billet* 
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et n’égaloient plus que 100 liv. en especes } 
« ou que le billet de 100 liv. n’étoit plus au 
te pair que de 48 liv. 4 sous 5 den. d’especes, 
c< ou environ.» 

Tout le monde ne concluroit-il pas delà 
que l’entiere somme de 1 , 3 oo millions avoit 
été, dans la banque, comme l’unique fonds 
pour le paiement du papier? C’est une équa- 
tion bien travaillée, et qui nous donne une idée 
de la méthode de cet auteur pour calculer 
1» valeur du papier de banque : mais écou- 
tons le jusqu’au bout. 

<c Cette prodigieuse quantité de roonnoie 
« en circulation , dit- il , avoit haussé excessi- 
tc vement le prix de toute chose ; de sorte 
tt qu’afin de réduire le prix , il fut jugé plus 
« expédient de diminuer la dénomination 
« des billets de banque , que de hausser la 
« dénomination des especes ; pareeque la 
«c première diminuoit la quantité de mon- 
te noie, la seconde l’augmentoit ». 

Le grand point qui avoit été mis en dé- 
libération , avant que le fameux arrêt du aj. 
mai fût rendu , étoit de savoir si on haus- 
serait la valeur des especes qui n apparte- 
naient pas à la banque , mais à la nation 
française , au double de la dénominatioq 
qu’elles portoient alors, c’est-à-dire à t, 3 oliv' 
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le marc , afin que par ce moyen les i ,3oo 
millions devinssent 2,600 millions ; ou si on 
réduirait les 2,600 millions de billets de ban- 
que à la moitié , c’est-à-dire à i,3oo millions , 
dénomination totale des especes. 

Quelques personnes auraient jugé plus 
convenable de laisser les choses telles qu’elles 
étoient, tant qu’elles se soutiendraient , ou du 
moins jusqu’à ce que les actions fussent 
toutes vendues ; mais on ne le jugea pas à 
propos. Il fut conclu, à la suite d’une dé^ 
libération très savante, qu’on réduirait la 
dénomination de tout le papier du royaume , 
tant des billets de banque que des actions , 
au lieu de hausser la dénomination des es- 
peces ; et cela parceque les prix étoient en 
proportion de la quantité des dénomina- 
tions de l’argent, 

L’arrêt ne fut pas plutôt publié , que tout 
l’édifice du papier fut réduit à rien. Le len- 
demain, c’est-à-dire le 22 mai, un homme 
aurait pu mourir de faim avec xoo millions 
de papier dans sa poche. 

Je crois qu’il n’arriva jamais une catastro- 
phe semblable : le théâtre n’a jamais vu de 
scene plus ridicule. 

Les lamentations et les regrets de Dutot, 
à ce sujet , sont inimitables. Il dit dans un 
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endroit: « Le crédit fut trop étendu pourêtre 
« solide , il falloit donc en sacrifier une partie 
« pour donner de la solidité à l’autre. Cela 
«c fut fait, mais la conséquence ne répondit 
« pas à l’intention. La confiance , qui est 
« l’ame du crédit , s’éclipsa , et la perte du 
« bület de banque entiaîna la perte de l’ao- 
«t tion. » 

Il dit ailleurs : « Cet arrêt , qui , selon quel- 
<c ques uns , blés soit l'équité , en faisant per- 
« dre la moitié du remboursement à ceux 
cc qui venoient de les recevoir du roi , qui 
« viola la loi publique, et qui, contre, les 
« principes et le sentiment de l’auteur du 
a système, a voit, tre-s mal h propos déclaré 
*c les billets monnoie fixe et invariable, ne 
« pouvoit manquer de révolter tous les es- 
te prits et de jeter une grande consternation 
« dans ie public .» 

Quel dommage que la confiance ait dis- 
paru pour une si légère blessure faite à l’é- 
quité, seulement dans l'opinion de quelques 
«ns ! Car Dutot jngeoit cette opération par- 
faitement conforme aux principes du crédit 
public. 

Il nous dit qu’il fut écrit une lettre pour 
çalmer les esprits du peuple et pour faire 
voir combien U étoit absurde de permettre 
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que le papier fût fixé , tandis que les especes 
varioient : « mais, dit-il, comme il y avoit 
« un revenu attaché à l’action , la valeur de 
<e ce papier ne dépendent pas tant du capital 
« que de la somme de l’intérêt ». C’est très 
juste ; mais le dividende devoit il rester à 
âoo liv. sans éprouver la même diminua 
tion que l’action? Et comment la confiance 
pouvoit elle subsister dans un pays où les 
dénominations et du papier et des especes 
étoient à la discrétion d'un ministre? 

La diminution sur le papier, par l’arrêt du 
21 mai , excita une clameur affreuse ; et Law 
devint l’exécration de la France , au lieu 
d’être considéré comme son sauveur. Il fut 
banni et réduit à la mendicité le même jour. 

Quel profit le régent ou Law pouvoient-ils 
retirer de la réussite d’une pareille opération? 
Si les especes avoient été portées à i 3 o liv. 
le marc , il n’en seroit probablement résulté 
aucun mal , et cela auroit produit le même 
effet. 

Si on eût laissé les choses dans le même 
état, il n’en seroit rien arrivé de fâcheux : 
les mauvais effets n’existoient que dans la 
tête des spéculatifs françois. Il y avoit , à 
la vérité , deux fois plus d’argent en billets 
de banque qu’en especes, dans tout le 
royaume. Mais que s’ensuit-il de là? 
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Le régent , lorsqu’il vit les funestes effets 
de l’arrêt du 21 mai, le révoqua le 27 du 
même mois; et le 29, il porta les especes 
à 82 liy. 10 sous le marc , et rétablit tout 
le papier dans sa dénomination précédente î 
mais , comme Dutot l’a dit, la confiance s’é- 
toit envolée sans retour. Rien ne me sur- 
prend , si ce n’est qu’elle ait résisté si long- 
temps à un traitement aussi rude. 

Dutot , en parlant de cette augmentation 
des especes portées à 82 liv. 10 sous le 29 
inai , dit : « Cette opération étoit conforme 
« aux principes du crédit public, et avan- 
ce tageuse. On auroit mieux fait de pousser 
ce l’augmentation jusqu’à i35 liv. le marc ; ce 
ce qui auroit rendu les especes en France 
ce égales à la somme des billets de banque». 
Ce sont ses paroles , pag. 1 65. 

Ne voilà-t-il pas des principes bien sensés 
pour un homme qui a écrit un livre ( qu’à 
la vérité peu de personnes sont capables d’en- 
tendre) pour prouver le grand mal qu’il y 
a de toucher aux especes en France? 
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CHAPITRE XXXIL 

Conclusion du projet du Mississipi. 

Le régent, persuadé que la bévue du zi 
mai étoit irréparable , s’occupa de régler ses 
Comptes avec la compagnie. 

Il lui devpit 1600 millions de capital , et 
48 millions d’intérêt par an sur ce capital. 

D’un autre côté , il avoit entre ses mains 
4oo,ooo actions , qui , à 200 liv. de dividende 
que la compagnie s’étoit obligée de payer , 
montoient à 80 millions par an. 

Je ne sais pas précisément comment le ré- 
gent et la compagnie réglèrent leurs affaires ; 
mais il est certain que, par l'arrêt du 3 juin 
1720, il fut brûlé 400,000 actions au régent, 
et que 24,000 autres qui avoient été créées 
par son ordre particulier , le 4 octobre 1719, 
et qui ne furent jamais livrées à la compa* 
gnie , furent supprimées. 

D’un autre côté, la compagnie céda a5 
millions par an sur les 48 millions qui lui 
avoient été transportés. 

Cette somme fut constituée de nouyean 
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sur l’hôtel de ville de Paris, comme un fondrf 
auquel les propriétaires des billets de ban- 
que dévoient souscrire à raison de 2 j pour 
ioo,ouaudenier4o, comme on dit en France. 
(Dutot, page 168. ) On souscrivit en consé- 
quence pour 53o millions de billets de ban- 
que, qui furent payés au mois de juin 1720. 

Après la destruction des 400,000 actions y 
le crédit des billets de banque fut languis- 
sant jusqu’au 10 octobre 1720. 

L’objet pour lequel on les avoit créées 
n’existoit plus. Le projet entier de transpor- 
ter les dettes du roi sur la compagnie s’é- 
toit dissipé en fumée dans l’incendie des 
actions. Que falloit-il donc faire? La banque 
étoit détruite; 2a35 millions de billets de 
banque discrédités dans la circulation, et 
très peu d’especes pour les payer. Nulle au- 
torité ne pou voit soutenir long- temps mie 
situation pareille. 

Il fut donc résolu de mettre fin à cette, 
grande affaire , de dire un long adieu au 
crédit et à la confiance , de revenir à l’ancien 
système des rentes sur l’hôtel de ville de 
Paris , et de se procurer de l’argent le mieux 
qu’on pourroit. 

Nous allons voir comment tous ces points 
furent exécutés, et former en conséquence 
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les conjectures les plus raisonnables sur l’é- 
tendue de la fraude commise envers les 
créanciers de la France ; fraude qui venoit 
beaucoup moins, je pense, d’un défaut in- 
trinsèque dans le plan du Mississipi, que 
de la détresse dans laquelle la nation fut 
plongée par l’ignorance de ceux qui avoient 
traversé Law dans ses desseins. 

Nous avons vu comment le nombre des 
actions fut réduit à 200,000. Il faut mainte- 
nant rendre compte du triste sort des billets 
de banque. 

Par l’arrêt du 10 octobre 1720 , tous les 
billets de banque furent entièrement suppri- 
més ; et il fut déclaré qu’ils n’auroient aucun 
cours quelconque après le » décembre sui- 
vant. 

Voici comment on arrangea cette grande 
affaire, c’est-à-dire la liquidation de 2 6g$ 
millions 400 mille liv. de billets de banque, 
suivant la disposition de l’arrêt. 

i°. De la totalité des bil- 
lets ci-dessus fabriqués , il 
en restoit à labanque, à cette 
époque, pour, 707,327,460 b 

2 0 . Souscrit à 2 t pour 
100, en juin 1720 .... 53o,ooo,ooo 
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De V autre part .... 1,237,327,4®° b 
3°. Porté à la banque par 
lès particuliers comme fonds 

decrédit 2do,ooo,ood 

4°. Payé en especes par la 
banque .;. 90,000,000 

1,627,327,4®° 

Telle fut la somme de billets brûlés en 
Vertu dé l’arrêt du 10 octobre. 

L’arrêt annonce qu’il en restoit encore 
entre les mains du public pour 1 , 169,720, 54<* 
Üv.; et le roi déclare que les porteurs des bil- 
lets pourront les employer comme suit. 

i°. En achat du reste de la sou- 
scription de 26 millions de rente 
sur l’hôtel-de-ville de Paris , à 
2 ; pour 100 , ci . 470,000,000 li?» 

2 0 . En achat d’une autre somme 
constituée sur l’liôtel-de- ville de 
Paris , de 8 millions de rentes 
perpétuelles à 2 pour 100 oü au' 

denier 5 o . . . ; 4 00 > 000 i° 0 ^ 

3 °. En achat d’une autre somme 
constituée sur l’hôtel-de-villc de 
Paris, de 8 millions de rentes 
viagères à 4 pour 100 ou au de- 
nier 25 1 00,000,000. 

Ces sommes se montoient à . . 970,000,000. 

Les sommes ci-dessus 1,527,327,460. 

Total « M 97 . 3 * 7 - 4 6 ° 
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II restoit encore dans le public pour en-i 
viron 200 millions de billets de banque. 

L’arrêt du i o octobre régla les différentes 
maniérés dont on devoit en disposer. Il se- 
roit inutile d’en donner le détail, qui, pour 
être bien entendu , exigeroit une longue ex- 
plication. Il suffira de dire qu’on leur trouva 
un débouché par lequel ils portoient de a à 
3 pour îoo. 

. Nous avons maintenant toute l’opération 
sous les yeux. 

Au commencement , les dettes du roi 
étoient de 2000 millions de capital , et de 80 
millions d’intérêts mal payés. 

A la fin du système , on avoit fabri- 
qué des billets de banque pour en- 
viron . . . ........... , 2696 millions. 

11 s’en trouva à la banque, le 10 octo- 
bre 1720, pour. .. . 707 millions, y 

Payé en especes . . go millions, f 

A soustraire 797 million*. 

Il restoitdonc dan» le public de billets 
de banque pour 1899 mil. ( i). 



( 1 ) II y a cependant aujourd'hui en France plu* 
sieurs personnes qui ont de ces billets pour de très 
fortes sommes ; ce qui fait croire à quelques uns 
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De Vautre part . 1899 million?. 

Ajoutez à cela i oo millions que le 
roi dcvoit encore à la compagnie , 
four billets d’état retirés lorsque 
l'on constitua les premières 200,000 



actions qui subsistoient encore , et 
pour lesquelles la compagnie de 
voit recevoir 5 pour 100 100 millions 

«... i .* 

Ainsi le capital des dettes du 
roi se montoit h >999 millions. 

Gainsurla totalité del'opération , 
et pour balance I million. 

Par conséquent il y avoit peu ou 
point de fraude sut le capital de . . 2000 millions. 



Passons maintenant à l’examen des inté- 
rêts. 

A la fin de l’opération, ils consistoient en 
i°. Rentes constituées , en juin 
1720 , sur l’hôtel-de-ville , à 2 { 



pour 100 ou au denier 40 25 millions. 

2°. Ditto , du 10 octobre 1720 . 
à 2 pour 100 ou au denier 5o.. 8 millions. 

33 millions. 



que ces billets étoient retirés sans aucun équiva- 
lent. Ces billets sont restés , ou pareeque les pro- 
priétaires ont négligé l’occasion offerte par l’arrêt 
du 10 octobre , ou pareequ’ils espéraient que la 
banque reprendrait son crédit. Ils se trompèrent , 
et leurs billets furent perdus. 



Ve 
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De l’autre part 

3 °. Ditto à datons ur les rentes 
viagères à 4 pour 100 ou au de- 
nier z 5 

4 °. DA à la compagnie sur le 
fonds originaire des 100 millions 
payés jusqu’à ce jour à 5 pour 100. 

5 °. Pour 300 millions de crédit 
i la banque , supposé à raison 

de 3 pour ioo 

6°. Pour les derniers 200 mil- 
-lions procurés de différentes ma- 
niérés, supposés à 2 ; pour ioo . . . 

7 0 . Alloué à la compagnie pour 
1 indemniser des pertes qu'elle a 
essuyées par la maniéré arbitraire 
de compter avec elle 80 millions 
à 5 pour 100 



T ,. A 1 • • mujJ on*. 

L intérêt étoit au 
commencement de.. 80 millions. 

L’intérét étoit à la 

fin de 5 7 millions. 

Fraudé par le sys- 
tème • • • . ^5 millions par an, 

Telle fut donc la banqueroute en France 
en 1720, autant que je puis l’évaluer. 

On vola aux créanciers s3 millions par 
an : je dis voler, pareeque l’intérêt qui leur 

éton dù, fut diminué de cette somme sans 
Tome ir, x ^ 
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leur consentement, et d’aprèsjes procédés les 
plus arbitraires ; au lieu que si le système 
avoit été conduit avec habileté , toutes les 
dettes auroient été réduites à 4b millions 
d’intérêt , au lieu de 5 j , et personne xx’au- 
roit éprouvé d’injustice. 

L’intérêt de l’argent auroitpu tomberaussi 
à 2 pour xoo ; alors les x6oo millions em- 
pruntés de la compagnie à 3 pour îoo au- 
roient pû être réduits à 2 ; ce qui auroit porté 
les 48 millions d’intéi'êt, sur la totalité , à3a 
millions : et la France, au lieu d’être ruinée 
par les guerres du roi , seroit devenue l’état 
le plus florissant de l’Europe. 

Cherchons maintenant à former quelques 
conjectures sxir la plus grande somme d’es- 
peces qu’on puisse raisonnablement suppo- 
ser avoir jamais été amassée par cette banque. 

J'imagine que la majeure partie de toutes 
les especes supposées en France pendant le 
6ystôme du Mississipi, resta entre les xnains 
■des particuliers , sans jamais aller à la banque. 
Mon opinion estfoxxdée sur la raison suivante. 

Law ne pouvoit pas avoir au-delà de la va- 
leur de son fonds primitif, ajouté à celle des 
billets qu’il avoitmis en circulation. 

Il est absurde, d’imaginer qu’il exx eût ja- 
mais la moitié , à beaucoup près ; mais sup- 
posoxxs qu’il l'eût. 
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Le fonds de la banque étoit 

6 millions. 

Les billets sortis étoient de. . 5 g millions. 

En tout 65 millions. 

C’est une bagatelle , comparée aux 1200 
millions : quant à la banque réunie , le temps 
où il y eut le plus d’especes amassées doit 
avoir été celui où tout le crédit manqua , 
c est- a- dire le 21 mai 1720. 

A cette époque, toutes les especes étoient 
retirées du commerce. Il étoitdéfendu à tout 
le monde d’avoir plus de 5oo liv. en sa pos- 
session; et à chaque opération on étoit dans 
l’usage de les faire rentrer. 

Nous savons qu’à cette époque tous les 
billets fabriqués étoient sortis, excepté pour 
la valeur de 46 i, 3 iG, 4 io livres. 

Or, nous avons vu que, le 10 octobre sui- 
vant, il y avoità la banque pour la valeur 
de 707,327,460 livres. 

Supposons donc que, depuis le premier 
mai jusqu au xo octobre, la banque eût payé 
en especes la différence entre ces deux 

sommes, savoir 246',oii,o5o liv. 

Ajoutez à cette somme 

ce qui étoit alors à la ban- 
que , savoir 90,000,00 0. 

336 ,oi i,o 5 <T. 
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Cette somme est tout ce qu’il est possible 
de supposer avoir été a la banque le 21 mai , 
jour de la faillite. 

Nous devons compter cette somme à 8a 
livres 10 sous le marc , qui étoit sa valeur 
alors ; ce qui fait environ 8. 146.600 livres 
sterling , somme énorme sans doute , mais 
qui n’est guère plus de j de 40 millions sterl. 
valeur des 1200 millions de livres , à 60 
livres le marc , comme on l’a déjà dit. Par 
conséquent , ou ces 40 millions de liv. sterl. 
n’existoient pas alors en France , ou la plus 
grande partie de la somme étoit restée entre 
les mains des particuliers pendant toute l’o- 
pération. 

Tel est le point de vue sous lequel j’envi- 
sage le projet du Mississipi. Je puis , sans 
doute , me tromper en plusieurs choses : les 
l imieres , ou plutôt les lueurs qui m ont 
guidé dans cette recherche , doivent servir à 

m’excuser. 

Mais ce sont moins des faits que des prin- 
cipes que je cherche dans toute cette discus- 
sion ; et le compte imparfait que j’ai pu don- 
ner du système , indiquera , j’espere , es 
idées qu’on avoit en France alors sur les 
principes. Si le contraste entre les principes 
frauçoi» « ceux j’ai établis teud à. ré- 

# 
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panclre quelque jour sur le papier morinoie 
en général , mon but est rempli : si jamais 
ils deviennent utiles au genre humain , je ne 
croirai pas avoir perdu ma peine. 



CHAPITRE XXXIII. 

Comment tomba le crédit , et comment 
il auroit pu se soutenir. 

J n ferai maintenant quelques observations 
générales sur l’extinction subite et totale du 
crédit en France , au mois de mai 1720 : et 
j’indiquerai les moyens par lesquels il me 
semble qu’il auroit pu se soutenir , même 
après les fautes qu’on avoit faites antérieure- 
ment. 

Peut -on être surpris que les François 
fussent étonnés de cette prodigieuse révo- 
lution ; de cette grande valeur du papier le 
21 mai , et de son discrédit total le lende- 
main? 

S'il y avoit une valeur , disoient- ils , 
qu’ est-elle devenue? s’il n’y en a jamais eu t 
comment la nation a-t-elle pu être trompée 

X 3 
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à ce point? Ce phénomène a embarrassé plu- 
sieurs personnes ; mais la nature et les prin- 
cipes du crédit en fournissent une solution 
aisée. 

En déduisant les principes du crédit , 
nous avons fait voir qu’un fonds d’intérêt 
■permanent et bien assuré est toujours 
égal en valeur à un capital correspon- 
dant. 

La différence entre un fonds permanent 
et bien assuré , et un fonds précaire et mal 
assuré , consiste en ce que le premier ne 
peut jamais disparoître , et que l’autre le 
peut. 

Or le fonds , dans ce cas , étoit d’abord 
réel et existoit ; mais il fut rendu précaire 
par une administration erronée : alors le 
crédit manqua ; et , dans cette convulsion , le 
fonds des intérêts fut frauduleusement di- 
minué par un coup d’autorité. 

Si les vrais principes du crédit avoient été 
bien entendus en France , les billets de ban- 
que et les actions anroient pu se soutenir, 
même après l’arrêt du ai mai : et cette valeur 
monstrueuse d’un papier élevé si haut parle 
bas prix de l’intérêt auroit pu être conservée , 
ainsi que le capital réellement existant } re- 
lativement au taux de l’intérêt. . . 
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Comme cette recherche sur les principes 
qui dirigèrent le plan du Mississipi est des- 
tinée à éclaircir les principes du crédit en 
général , je rendrai d’abord compte de ce 
phénomène ; et je montrerai ensuite com- 
ment, au milieu de la plus grande détresse 
de la France , on pouvoit encore établir le 
crédit sur une base plus solide que jamais. 

Quant au phénomène étonnant de la ri- 
chesse prodigieuse créée par le système, et 
anéantie dans un seid jour , je réponds qu’il 
n’y avoit pas d'augmentation de richesses au- 
tre que celle produite parla baisse de l’intérêt. 

x°. Nous avons vu qu’à la mort du roi l’in-: 
térêt de sa dette se montoit à 80 millions : 
n’auroit-on pas dû rendre ce fonds solide 
et permanent? Quelqu’un dira-t-il qu’urt 
plan pour payer régulièrement des intérêts 
soit un moyen de créer de nouvelles riches- 
ses? Non , sans doute. 

2 0 . Les dettes étoient assurées par des 
contrats de constitution de rentes annuelles 
sur Y hôtel de 'ville de Paris : genre de 
sûreté pris au nom d’un créancier particu- 
lier , et dont le transport exigeoit des for- 
malités légales. 

Par le plan que nous avons expliqué , on 
avoit changé toute» ces sûretés ; et au 

X 4 
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lieu d'une constitution de rente , on don- 
noit des billets de banque dont le roi étoit 
également débiteur. 

Dira- 1- on que c’étoit un moyen d’aug- 
menter ou de diminuer les richesses de la 
France? Non , assurément : le porteur d’un 
bon contrat est aussi riche avant qu’il lui 
soit payé en billets de banque , qu’après. 
Mais il n’a pas autant d’argent dans ses 
mains , parceque le contrat n’est pas mon- 
noie comme le sont les billets. 

3°. Nous avons dit que l’intérêt des dettes 
du roi montoit à 80 millions par an , à 4 
pour îoo. 

Nous avons vu comment la compagnie 
des Indes étoit pourvue d’un fonds égal à cette 
somme , provenant des 48 millions payés par 
le roi pour le prêt du papier avec lequel 
les dettes dévoient être acquittées , et de 
plusieurs autres branches lucratives de re- 
venu , qui , au lieu d’être onéreuses au roi , 
étoient , au contraire , des moyens d’aug- 
menter ses revenus par les avances que la 
compagnie faisoit du produit des différentes 
fermes. 

Si , par conséquent , les créanciers du 
public avoient converti leurs droits en ac- 
tions , ils seroient devenus , par dette opé- 
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ration , associés dans le fonds des 80 mil- 
lions par an , qui auroit été géré par eux- 
mêmes (et ils auroient été eux- mêmes la 
compagnie ) , et susceptible d’être augmen- 
té par le commerce étranger , et par una 
bonne administration intérieure. 

Si ce système avoit été conduit d’une ma- 
niéré simple , aisée et conforme au bon 
sens , les créanciers du public auroient été 
payés , les revenus du roi augmentés ; et il 
auroit été soumis à une administration solide 
et peu dispendieuse. 

Mais lorsque , par des opérations absur- 
des , on se permet de changer les dénomi- 
nations des especes et du papier , lorsqu’on 
se joue sans pudeur de la propriété , et que 
les créanciers se voient sur les bords du pré- 
cipice , qu’ils trouvent qu’au lieu d’un bon 
contrat sur l’hôtel de ville de Paris , on leur 
donne un billet de banque dont la valeur peut 
diminuer de moitié chaque mois , tandis que 
les especes peuvent .hausser du double dans 
le même temps , il est naturel à ceux-ci de 
supposer que l’intention des ministres du 
roi est de leur sous-tircr la totalité de ces 80 
millions auxquels ils avoient plus ou moins 
de droits. Dans ce cas , c’étoit bien effecti- 
vement l’anéantissement de tous les billets 



"Digitized by Google 



33o icONOMIE POLITIQUE, 
de banque ; mais ce n’étoit pas l’anéantisse- 
ment des richesses : elles étoient toujours les 
mêmes ; seulement on les transportât des 
créanciers au roi , leur débiteur ; c’est-à- 
dire qu’on fraudoit les créanciers. 

Quant aux propriétaires des actions ven- 
dues , ils étoient en possession d'acheter et 
de vendre les 200.000 actions qui avoient 
été entre leurs mains , depuis le mois de sep- 
tembre 1717 , époque de leurderniere créa- 
tion. Car nous avons fait voir que les actions 
postérieurement créées par la compagnie 
réunie n’étoient qu’une chimere , parce- 
qu’elles étoient toutes dans les mains du 
régent. Ces actions , dis-je , furent aussitôt 
mises dans un état de stagnation , à raison 
du discrédit où étoient tombés les billets de 
banque , avec lesquels on étoit dans l’usage 
de les acheter. 

4°. Je dois observer que la stagnation du 
papier qui ne porte aucun intérêt est com- 
me un anéantissement momentané. Le por 
teur est privé de l’usage de son argent , 
sans être dédommagé de la perte qu’il 
éprouve. 

Par conséquent , s’il avoit été possible de 
donner une nouvelle activité à ce papier de 
banque , sans le laisser s’anéantir , pour 
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ainsi dire , dans cet évanouissement mo- 
mentané , le crédit auroit été ranimé ; tous 
les comptes auroient été réglés , car c’est là 
l’usage du papier monnoie ; et une secousse 
aussi courte se seroit à peine fait sentir. 

Mais le grand préjudice qui résulte pour 
le public , dans toutes les affaires de cette 
espece , provient du délai à appliquer le 
remede convenable : lorsqu’un papier quel- 
conque est discrédité , sa valeur tombe aussi- 
tôt. Celui qui est le créancier réel et primi- 
tif de la valeur entière , et entre les mains 
de qui le papier se trouve lorsqu’il éprouve 
ce discrédit , vend à escompte ; c’est pour 
lui une perte irréparable : et quand le papier 
recouvre son crédit , soit en tout , soit en 
partie , le profit appartient alors à la per- 
sonne qui l’a acheté à escompte , et ne dé- 
dommage pas celui qui a perdu réelle- 
ment. 

C’étoit le cas des billets de la banque de 
France : on les laissa languir depuis le ai 
mai , époque de leur discrédit , jusqu’au 10 
octobre , que l^toort fut décidé, ainsi que 
nous l’avons dit^^ 

Nous avons vu , d’ailleurs , que tout ce 
mouvement du crédit avoit pour base 80 
millions par an , payés originairement aux 
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créanciers pour leur intérêt. Cette sommer 
représentoit le capital de 2000 millions , 
parcequ’à la mort du feu roi l’intérêt fut 
fixé à 4 pour 100. 

Lorscjue , par les opérations du système 
tout ce capital fut converti en monnoie , 
ç est-a-dire en billets de banque , leur trop 
grande abondance réduisit l’intérêt à 2 pour 
100 : par conséquent le cnpital , qui tire 
toujours sa valeur de l’intérêt qu’il porte , 
s éleva à 4000 millions. Nous avons dit que la 
valeur totale du papier se montoit à 6000 
millions; mais il faut faire attention que plus 
de 2000 millions de ces 6000 millions étoient 
en billets de banque , et employés h acheter 
des actions ; de sorte qu’il ne faut pas comp- 
ter les billets et les actions comme existant 
ensemble. 

Si le régent eût vendu les actions , il auroit 
brûlé 2000 millions de billets de banque ; et 
de celte maniéré la valeur du papier seroit 
restée à 4000 millions , tant que l’intérêt eût 
été à 2 pour 100 ; et si l’intérêt étoit tombé 
encore plus bas , et queles^^dendes fussent 
restés à 200 liv. par action , la valeur des 
actions, et par conséquent de ce capital de 
4000 millions, seroit montée, en proportion, 
tout comme la valeur des dettes de la Grande- 
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Bretagne hausse et baisse suivant le taux de 
l’argent, quoiqu’on paie en tout temps aux 
créanciers la môme somme en intérêts. 

Cette augmentation sur la valeur de tous 
les capitaux , tant des terres que des actions , 
pendant le système du Mississipi , étoit donc 
une conséquence de la baisse de l’intérêt , et 
sans aucun autre artifice quelconque. Les 
terres se vendoient alors en France au denier 
80 , ou même au denier 100. (Dutot, tome 
II , page 200.) 

Lors de la chûte du crédit , et que tout 
le papier en circulation se trouva dans un 
état de stagnation , l’intérêt haussa en pro- 
portion du défaut de moyens de satisfaire 
aux demandes des emprunteurs. La valeur 
des capitaux diminua alors ; ce qui auroit 
pu arriver par une autre cause , quand il n’y 
auroit eu ni banqueroute , ni intention de 
frauder les créanciers. La guerre auroit pu 
produire cet effet, ainsi que toute autre cir- 
constance qui auroit fait hausser le taux de 
l’intérêt. 

Je ne considéré donc pas comme une ac- 
quisition de richesses cette hausse sur les 
capitaux par la baisse de l’intérêt : je regarde 
comme richesse le produit annuel des ca- 
pitaux. 
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Voilà ce que j’avois à dire pour expliquer 
cet étonnant phénomène. 

Il faut que je fasse voir maintenant qu’au 
milieu de cette détresse on auroit pu rega- 
gner encore la confiance du public, et ré- 
tablir le crédit , même après le fatal arrêt 
du 21 mai 1720. 

J’établis comme un principe que , quicon- 
que a un fonds suffisant , et paie régulière- 
ment T interet de V argent qu'il doit , ne court 
aucun risque de perdre son crédit. 

Aussitôt que le régent reconnut que son 
arrêt du 21 mai avoit fait entièrement dis- 
paroître le crédit , si , en même temps qu’il 
porta les especes à 82 liv. 10 sous le marc 
1 27 du même mois , il eût donné ordre 
que les billets fussent présentés à la banque, 
soit pour être payés en especes, ou inscrits sur 
le livre de la banque comme portant intérêt * 
à 2 pour 100; je dis que le crédit auroit pu 
ne rien perdre pour ainsi dire , en compa- 
raison de ce qu’il perdit en effet. Personne , 
dans ce cas , n’auroit vendu un billet à es- 
compte ; il auroit pu ordonner même que 
l’intérêt fût payé tous les mois , s’il avoit été 
nécessaire. 

Mon opinion est fondée sur l’autorité de 
Dutot , qui dit que , lorsqu’on ouvrit la sou- 
scription de 25 millions au mois de juin, 
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les billets ne perdoient que n ; pour xoo 
seulement. 

Or , le taux de cette souscription étoit à 
2 5 pour îoo , comme nous l'avons vu ; par 
conséquent , si 100 liv..de billets ne perdoient 
que ii ; pour îoo, ils valoient 88 î liv. en 
especes ; mais ces 100 liv. de billets valoient 
2 ‘ pour 100 , parceque la souscription étoit 
ouverte à ce taux : par conséquent 88 \ liv. 
en especes valoientaussi2Üv. îosous par an. 
Conséquemment l'intérêt , dans ce temps-là , 
étoit à 2,826 pour 100, c’est-à-dire au-dessous 
«1e 3 pour 1 00 , même après la banqueroute. 

Où étoit donc le grand mai? Quelle né- 
cessité de détruire aussitôt les actions qui 
étoient entre les mains du régent même? Un 
peu de patience et de bonne conduite aurait 
tout rétabli. 

J’aurois donc laissé les billets en circu- 
lation avec le réglement suivant ; savoir , 
que ceux qui se présenteraient à la banque 
obtiendraient un transport de 2 pour 100, 
payables par quartier , ou une valeur en actions 
à io,ooq liv. chacune, qui est le capital 
qui répond à 200 liv. à 2 pour 100 , au choix 
du porteur : et si l’intérêt étoit encore tombé 
plus bas , on aurait pu augmenter le prix des 
actions. 
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J’aurois présenté au public un compte 
exact et détaillé de tous les fonds de la com- 
pagnie. J’aurois banni tout mystère des af- 
faires du crédit. J’aurois fait enregistrer au 
parlement une déclaration portant : 

i°. Qu’à l’avenir tout changement dans 
la dénomination , soit du papier , soit des 
especes , seroit contraire aux maximes du 
gouvernement. 

2°. Que toutes les stipulations entre le roi 
et ses créanciers seraient inviolables. 

3°. Que le parlement de Paris demeure- 
rait , pour toujours , revêtu du droit exclu- 
sif de surveiller ces réglements ; et j’aurois 
lié le parlement , par un serment spécial à 
cet effet. J’aurois engagé le roi lui-même à 
prêter le même serinent ; et il auroit pu le 
ratifier à son couronnement en 1726. 

Par ces moyens, j’aurois revêtu les rois 
de France d’un nouveau pouvoir qu’ils n’a- 
voient jamais eu auparavant ; celui d’avoir 
de l’argent de leurs sujets , de leurs alliés et 
de leurs ennemis : pouvoir qu’ils n’ont pas, 
et qn’ils n’auront jamais , jusqu’à ce qu’on en- 
tende mieux chezeuxles principes du crédit. 

Si on eût suivi un pareil plan , je ne douta 
pas, i. Que les actions n’eussent été vendues 
un prix bieji au-dessus du taux de 5ooo liv. , 

auquel 
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«uqtiei le régent les avoit achetées. 2. Que 
1 argent ne devînt à a pour too. Et alors , 3. si 
les banques avoient été établies sur un plan 
convenable , toutes les parties du royaume 
jouiroient depuis iong-lenips de l'aisance et 
de l’industrie. 

Il étoit infiniment plus aisé d’établir un 
pareil plan en 1720 , qu’il ne l’est à présent : 
la partie la plus difficile de l’ouvrage étoit 
déjà faite : les créanciers avoient reçu des 
■billets pour leurs droits , le crédit fut donc 
donné; il n’y avoit donc rien à faire qu’à 
le soutenir. Les créanciers étoient alors à 
la merci de letai: , et aujourd’hui l’état est 
a la merci des créanciers. Si on sepermettoit 
à présent , sur les especes , les mômes opé- 
rations qui étoient si familières alors , si le 
roi entreprenoit de changer les constitutions 
de rentes perpétuelles ou viagères en quel- 
que autre forme que celles qu’elles ont , le 
crédit de la France seroit ruiné pour long- 
temps ; et qui sait quelles vues d’ambition 
une situation aussi déplorable pourroit faire 
naître dans certaines cours de l’Europe ? 

Quel est l’état qui paieroit ses dettes, s’il 
moit faire autrement? et quel est l’état qui 
peut diminuer ses dettes autrement qu’en en 
v J'orne IV. y 
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baissant l’intérêt? Mais nous reviendrons sur 
eette question dans son temps. 



CHAPITRE XXXIV.-' 

Comment la diminution de la dénomina- 
• tion du papier en circulation , en vertu 
de l'arrêt du 21 mai 1720 , dé cuisit le 
crédit en France, tandis que les mêmes 
mesures arbitraires , à l'égard des especes, 
navoient rien produit de semblable. 

Cette question est très curieuse ; je vais 
essayer de la résoudre avant de terminer ce 
sujet. 

11 faut commencer par indiquer les effets 
immédiats qui résultèrent de la diminution 
de la dénomination du papier; parcequela 
destruction du crédit de la France n’etoit 
pas la conséquence immédiate de cet arrêt, 
mais le résultat final d’une chaîne de con- 
séquences , qui se suivirent, à la vérité, de 
très près. 

Par un arrêt du conseil , du 22 avril 171g, 
le papier ayoit été déclaré monnoie Jixe t 
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Contre l’avis de M. Law, comme nous l’a- 
vons déjà dit. Par conséquent une diminution 
quelconque de sa dénomination étoit une 
infraction manifeste de la foi publique. De 
cette déclaration le public retira un avantage 
considérable , qui étoit , qu’en prêtant ou en 
empruntant, chacun étoit assuré que les obli- 
gations qu’il contractoit pouvoient être dis- 
soutes , en rendant la même espece de pro- 
priété qu’il avoit reçue. Mais par la réduc- 
tion de sa dénomination , en vertu de l’arrêt 
du 21 mai 1720 , tous les débiteurs furent 
obligésd'acquitterleurs dettes avec le double 
de la somme du papier emprunté. 

faire voir au public que sa fortune en papier 
étoit sujette aux mêmes inconvénients que 
sa fortune en especes , c’est-à-dire qu’on pou- 
voit les diminuer ou les augmenter à volonté. 
D’après cela, il étoit très naturel que chacun 
cherchât à réaliser son papier et à le con- 
vertir en especes , puisqu’en pareil cas il 
valoit mieux l’avoir sous une forme qui 
avoit une valeur intrinsèque , que sous une 
qui n’en avoit point du tout. 

De tout le papier de France , le pins aisé 
à réaliser étaient les billets de banque, par- 

y 2 



La conséqueuceimmédiate du changement 
: la dénomination du papier fut donc do 



340 ÿ.CONOMIl! rOUITIQF*. 

Ceqn’îl contenoit une obligation directe sur 
la banque de les payer en especes. Les ac- 
tions étoient plus difficiles à convertir, par- 
éeqee, pour les réaliser , il falloit trouver «les 
gens qui voulussent en donner ou des billets 
Ou des especes. 

La foule s'étant portée vers la banque lors 
de l’arrêt du ai mai , elle fut obligée de cesser 
ses paiements ; ce qui occasionna une alarme 
générale , et détruisit la confiance que le 
■public avoir eue dans l'état , qui est ce que 
nous entendons par crédit public. 

Ce point une fois expliqué, il reste à Faire 
voir pourquoi les augmentations et les dimi- 
nutions sur les especes ne dévoient pas rui- 
ner le crédit du papier. 

i°. Les opérations sur les especes n’affec- 
toieut ce papier qu'indirectemcnt: mais la 
diminution sur le papier même l'affectoit 
directement. 

Les opérations snrles especes n'affectoifcnt 
que cette partie dupapier qui circnloit comme 
un équivalent pour les especes ; ou , ce qui 
revient an même , cette partie que l’on réa- 
lisent , soit , i. dans led< ssein de retirer les 
fonds entièrement du système, nu, 2. de pro- 
fiter des opérations sur les especes, ou enfin 
de se procurer de petites sommes en es- 
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peces réelles , pour les dépenses journalières. 

Quant au premier , le nombre de ceux qui 
desiroient de retirer leurs fonds étoit très 
peu considérable en comparaison des agio- 
teurs ; leur intérêt ne pouvoit pas , par con- 
séquent, affecter le crédit général; etledernier 
étoitpeu considérable sous tous les rapports. 

Quant au second , par les mesures que le 
gouvernement avoit prises, il étoit très dif- 
ficile aux propriétaires des billets de profiter 
des opérations sur les especes. Lorsqu’elles 
dévoient être diminuées , les diminutions 
étoient annoncées quelque temps avant 
qu elles 11’eussent lieu , et elles s’opéroient 
toujours par degrés. Par ce moyen, ceux 
qu i avoient d u papier avec lequel ils desiroient 
de trafiquer en achetant des actions, dont 
la valeur haussoit constamment par les ma- 
nœuvres d;l’éta% tan is ju’en raîme temps 
les dénominations des especes diminuoient, 
ne portoient pas leurs billets à la banqve par 
deux raisons. 

La première , c’est que le papier gagnoit 
rée lement par chaque réduction de la déno- 
.mination des especes , et dans la proportion' 
exacte de cette réduction. Une livre dans un 
billet de banque , pendant que les especes 
jtliminuoient par intervalle de 80 à 65 livres 

Y3 
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Mais le discrédit dans lequel le papier, 
tomba , eut un effet différent : la valeur , 
dans ce cas , dépendoit entièrement de la 
volonté de l’état ; et chacun voyoit qu’il, 
étoit aussi aisé de l’anéantir en entier , que 
de le réduire à moitié. L'effet du discrédit 
fut donc d’en arrêter la demande , c'est-à- 
dire le cours : eu conséquence , il y eut aussi- 
tôt presse à la banque. , 

4°. La valeur du papier étant rendue 
précaire , chacun de ceux qui le possédoient 
cherchoit à le réaliser sans délai. Les proprié- 
taires des billets coururent à la banque ; et 
cette foule de demandeurs , dans un temps 
où elle ne pouvoit offrir , en paiement des 
billets , d’autre valeur que des actions , fut 
une déclaration de banqueroute. Or , ce fut 
cette demande , que les sujets avoient droit 
de faire sur la banque , dont le roi étoit 
garant , qui détruisit le crédit de la France ; 
et il est très évident qu’aucune opération 
sur les especes n’auroit pu en produire un 
pareil ( 1 ). 



( i ) Ce fut une méprise capitale dans cette diminu. 
tion sur le papier, quede la rendre graduelle. N’ëtoit- 
h pas évident que chacun chercherait à réaliser uu 
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CHAPITRE X X X V. 

Comment on pourvoit établir une banque 
avec sûreté ,en France } dans V état actuel 
des choses. 

La puissance clu roi de France n’cst limi- 
tée par aucune loi écrite , parcequ’il est 
reconnu pour être le législateur de son 
royaume ; et l’exercice de son pouvoir est 
seulement tempéré par des maximes d’état , 
dont la première est , qu’il doit gouverner 
6elon ses loix , et non selon sa volonté mo* 
mentanée. 

En outre , dans la confection des loix , 
le parlement a une sorte de veto de /ait, 
parcequ’il est chargé de l’exécution régulière 
et légale de chaque loi. S’il refuse de l’enre- 
gistrer , il refuse de l’exécuter ; et une loi 
sans exécution n’est point une loi. 

Lorsque la volonté du roi le porte à exerce* 
Un acte particulier de son pouvoir , l’auto- 
rité du parlement est nulle pour le prévenir* 
Lorsqu’il veut établir un plan d’adminisi 
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tration méthodique , le concours du parle- 
ment , chargé de l’exécution régulière des 
loix , devient absolument nécessaire. 

II faut avouer qu’une Hin |ue de dépôt 
et de circulation reposera toujours sur une 
base bien fragile , dans un p ireil gouverne^ 
suent. 

Un ordre du roi suffit , en tout temps , 
pour disposer d'un dépôt d’especes qui s© 
trouveroit dans le royaume : c’est pourquoi 
k papier ne peut avoir aucune solidité lors- 
que sa sûreté dépend d’un tel dépôt. 

On doit donc bannir les especes de toutes 
les banques de Fiance ; et ces banques 
doivent se borner à l'emploi de solder les 
comptes entre ceux qui ont une propriété 
solide , et qui peuvent avoir besoin , en 
mille occasions , de la fondre ou de l’enga- 
ger , pour !a consommation , le commerce , 
l’industrie , J agriculture , et autres choses 
semblables. 

Sous ce point de vue , on pourrait établir 
une banque générale à Paris , dont les ra- 
meaux s'étendraient dans tout le royaume. 
Xes fonds consisteraient en propriétés fon- 
cières, engagées d’une maniéré inaliénable , 
pour répondre de la bonté des engagement* 
de la banque. 
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Les billets qui seroient fournis à l’abri <le 
cette sûreté , ne porteroient pas (l’intérêt 
tant qu’ils circuleroient comme monnoie ‘t 
et lorsqu’ils reviendroient à la banque , on 
pourroit , ou retirer !e gage original , on les 
payer par le transport d’un intérêt corres- 
pondant perpétuel. 

Chaque province , chaque ville considé- 
rable du royaume . pourroient prendre un 
intérêt dans cette banque : on établiroit des 
bureaux dans toutes les grandes villes, pour 
négocier sur un pareil crédit , et recevoir 
régulièrement le paiement des intéiêts. Si 
le roi vouloit alors permettre à ses hôtels 
des monnoies de fournir des especes on 
des métaux en barre , contre des billets de 
banque, à une prime déterminée, il pour- 
roit , par cette opération , favoriser singu- 
lièrement le commerce de son royaume , en 
facilitant le paiement d'une balance défavo- 
rable du commerce étranger ; mais , même 
sans ce réglement , la banque seroit par- 
faitement suffisante pour favoriser et sou- 
tenir la circulation intérieure. Quiconque 
pourroit donner un° sûreté pour un intérêt 
déterminé , seroit sûr de trouver de l argent: 
et comme les frais d’administration d'une 
pareille banque seroient très modiques , 
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l’intérêt de l’argent pourroit être très W. 
CJne banque de cette espece ne devrait être , 
éomme je viens de le dire , qu’un bureau 
destiné à tenir les comptes entre ceux qui 
auraient du papier assuré sur une propriété 
réelle et solide : je ne lui conseillerais pas 
d’aller plus loin en commençant. 

Le compte général de la banque renfer- 
merait peu d’articles , savoir : 

i°. Crédit donné ; d’où , intérêts 

(divers à recevoir 

2 °. Billets rentrés ; d'où , intérêts 

à payer 

3°. Balance en faveur de la banque. . . 
Une banque de cette nature favoriserait 
parfaitement l’industrie et la circulation 
intérieure. 

Une pareille banque ne doit jamais don- 
ner ni recevoir des especes monnoyées en 
paiement. 
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CHAPITRE XXXVI, 

Des banques de dépôt et de transport .• 

J e termine ici le sujet des banques de 
circulation. Les avantages prodigieux d’une 
pareille institution , lorsqu’elle est conve- 
nablement réglée , en fournissant à ceux 
qui ont une propriété , de l’argent en tout 
temps , pour l’encouragement de l'industrie , 
et pour des perfectionnements de tous les 
genres , aussi bien que les mauvaises con- 
séquences qui résultent , pour la société r 
de l’abus qu’on en pourroit faire , m’ont 
engagé peut-être dans une trop longue dis- 
cussion des combinaisons particulières des 
circonstances relatives à ces banques. 

Je vais maintenant traiter des banqne9 
de dépôt et de transport de crédit : instir 
tution extrêmement utile au commerce. 

Ces deux especes de banques different 
essentiellement sur deux articles. 

A?. Celles de circulation servent à fondre 
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et à convertir en argent une propriété itrv* 
meuble , et à en conserver la quantité dans 
la proportion des usages auxquels on peut 
l’employer. Celles de dépôt sont destinées à 
conserver la somme d’especes ou la quantité 
de meubles précieux , comme un fonds , 
pour entretenir la circulation des paie- 
ments , avec une valeur proportionnelle de 
crédit ou de papier monnoie assuré sur 
ce s effets. 

2 0 . Dans la banque de circulation , le fonds 
sur lequel le crédit est établi , n’est pas cor- 
porellement dans la possession de la ban- 
que, au lieu qu’il l’est dans l'autre. 

Ainsi , le principe fondamental des ban- 
ques de dépôt, est la conservation fidcle 
.du fonds remis à la banque , sur lequel le 
crédit en monnoie est pris pour valeur. 

Si une banque de dépôt prêtait jamais , ou 
disposoit d’une partie quelconque de ce fonds 
qui peut consister en especes , en métaux 
en barre , ou en quelques autres meubles pré- 
cieux, qui lui a été une fois remis , afin qu'un 
crédit en monnoie fût écrit dans ses livres, en 
faveur de celui qui le dépose, ou de ses 
ayant- eau se , la banque, par cet acte, s’é- 
carteroit des principes de sa constitution; et 
ci on établit une banque quelconque , qui , 

par 
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par les réglements , peut disposer du fonds 
de son crédit , alors elle deviendroit d’une na- 
ture mixte , et participeroit à celle d’une 
banque de circulation. 

On entendra mieux tout ceci en raison- 
nant d’après l’exemple d’une véritable ban- 
que de dépôt. 



CHAPITRE XXXVII. 

De la banque d’ Amsterdam. 

P ldsieubs auteurs ont écrit sur cette grande 
banque de dépôt, particulièrement Davenant, 
le chevalier Temple, Ricard, dans Aon Traité 
de Commerce y revu par Struyk, l’auteur de 
l'Essai sur le Commerce , et M. Megens , 
dans son livre traduit en anglois sous le 
titre de the universal Aterchant. 

Nous trouvons, dans ces auteurs , un grand 
nombre de faits que. je combinerai avec mes 
propres recherches , et je leur appliqueraimes 
principes pour donner une idée distincte de 
cet établissement. Le détail particulier de ses 
opérations regarde la pratique , et n’appar- 
tient pas à mon sujet. 

M’orne J y. 
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L’intention primitive des états de Hol- 
lande , en établissant la banque d’Amster- 
dam , étoit de rassembler un grand capital 
en especes dans cette ville, pour y rester 
perpétuellement enseveli dans un dépôt as- 
suré , pour les usages que nous allons expli- 
quer. 

Pour exécuter ce plan, ils établirent la 
banque le 3i janvier 160 g. 

Le moyen qu’ils cmployerentpour amasser 
de l’argent , fut d’ordonner que toutes les 
lettres de change, pour une somme quelcon- 
que, au-dessus de 3oo florins , seroient payées 
en especes à la banque ; et que le porteur de 
ces lettres de change , au lieu d’en recevoir 
la valeur eu especes, la feroit écrire dans 
les livres» de la banque; à son crédit, pour 
Être transportée , à son ordre , à la personne 
qu’il jugeroit à propos de désigner , mais 
sans être jamais exigible à la banque en es- 
peces. 

Par cette opération , la masse des especes 
en circulation parmi les marchands d’Am- 
sterdam commença peu à peu à s’accumuler 
dans la banque ; et à mesure qu’elle ang- 
m en toit, la somme du crédit sur les livreé 
de la banque augmentoit aussi. 

Il est évident , par ce changement dan' 
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la forme de la circulation , qu’il ne résultoit 
aucune perte du resserrement des especes. 

Tant que les especes sont dans un état 
de circulation constante , elles ne peuvent 
produire aucun intérêt , celui-ci ne commen- 
çant qu’au moment que les especes devien- 
nent stagnantes , c’est-à-dire aussitôt qu’elles 
tombent entre les mains de quelqu’un qui 
n’a aucune demande en argent comptant 
à satisfaire : lorsque cela arrive , le proprié- 
taire prête son argent à intérêt. 

Or , 1 e crédi t , dans les livres de la banque , 
où il est tous les jours transportable , remplit 
tous les objets de l’argent, soit pour les 
paiements , soit pour les prêts; le proprié- 
taire n’a pas la peine de recevoir les especes , 
et ne conrt aucun risque d’être volé ou de 

J » • * ; 

recevoir de fausse monnoie. 

« » r • < - » . if.' t *4 Pt 

Le premier avantage que la ville retira de 
cette institution, fut de fixer je siégé du 
commerce chez elle. 

Des capitaux transportables sur la ban- 
que seulement mettoient les propriétaires 
dans la nécessité de fixer leur séjour là où 
étoient leurs fonds et où ils pouvoient les 
faire valoir. 

Elle çut un autre excellent effet pour le 
commerce , en faisant coimoître Jes parti- 

Z a 
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culiers opulents. Le crédit, dans la banque, 
n’est nullement équivoque , c’est un fonds 
de sûreté indubitable. 

Nous pouvons juger , d’après la constitu- 
tion de cette banque , de l’étendue de son 
dépôt. 

Elle ne peut absorber qu’une somme égale 
à ce qui est nécessaire pour la circulation 
des paiements de la ville d’Amsterdam. Si 
une somme plus que suffisante pour cetobjet 
étoit remise dans la banque, et que les crédits 
inscrits dans ses livres excédassent cette pro- 
portion , la valeur de la monnoie de banque 
baisseroit aussitôt par une raison bien pal- 
pable. Des crédits transportables ne sont 
d’aucune utilité pour ceux .qui n’ont pas 
besoin de transporter , c’est-à-dire de payer , 
de prêter ou de changer à Amsterdam. 
Ainsi , aussitôt que la demande d’Amsterdam 
est satisfaite , les propriétaires du surplus 
cherchent à réaliser leurs crédits superflus 
pour transporter la valeur qu’elle produit sur 
quelque autre place où la demande peut 
hausser. 

Quand ils veulent réaliser, il faut qu’ils 
Tendent leur crédit en banque contre des 
especes, parceque la banque ne paie qu’en 
transport. Alors on demanderoit des espece*' 

$ 
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par préférence au crédit en banque. Par con- 
séquent les especes hausseroient respecti- 
vement à la monnoie de la banque, ou celle-ci 
perdrait, ce qui revient au môme. Cette 
fluctuation entre la monnoie de banque et 
les especes me conduit à l’explication de 
ce qu’on appelle agio de la banque. 



CHAPITRE XXXVIII. 

De Tagio de la banque d' Amsterdam. 

N ous avons indiqué un des motifs pour 
lesquels la banque de dépôt d’Amsterdam 
a été établie; savoir, pour fixer le siégé du 
commerce dans cette ville. 

Un autre motif étoit de prévenir les in- 
convénients auxquels un petit état est exposé 
par l’introduction des mauvaises monnoies 
de tous les pays voisins de l’Europe avec 
lesquels il commerce. 

Il n’y a , dans le territoire de Hollande , 
aucune mine d’or ni d’argent; par consé- 
quent , tous ces métaux lui viennent des 
autres pays , en retour de la balance favo- 
rable de son commerce. 

< . Z 3 
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Lorsque la banque fut établie , la répu- 
blique étoit clans un état d’enfance , et les 
especes qui s’y trouvoient étaient celles 
des Espagnols , leurs anciens maîtres. Elles 
étaient inégalement frappées ; il y avoit un 
grand nombre de pièces légères ; plusieurs 
avoieht été rognées et lavées. A mesure que 
les Ilollandois étendoient leur commerce , 
ils étaient obligés de recevoir une grande 
quantité d’especes d’Allemagne, où elles 
étaient encore plus altérées. 

Afin d’empêcher la circulation de pareilles 
especes , et les embarras qui en résultaient 
dans les comptes, ils établirent une banque, 
et Hxerent l’étalon d’après une monnoie 
d’argent, appellée ducaton, à laquelle ils 
donnèrent la dénomination de trois florins 
ou guilders , monnoie de banque. 

Mais , comme cette monnoie étoit in- 
égale , ainsi que toutes celles de l’Europe, 
avant qu’on eût introduit l’usage du balan- 
cier , et ordonné que chaque picce fût pesée 
à l’hôtel des momioies , la banque régla que 
les ducatons seroient reçus en sacs de 200 
pièces , pesant ensemble 2 6 marcs 5 onces 
10 engles troes d’Amsterdam , ou poids d’or; 
lesquels , réduits en as (lapins basse déno- 
mination de ce poids) , font 1 30,640 as , les- 
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quels, divisés par 200, donnent, pour le poids 
d’un ducaton , 683 . 2 as. 

Convertissons maintenant ces as en grains, 
poids de troye , suivant la proportion établie 
dans le dernier chapitre du troisième livre t 
entre les as de Hollande et les grains troye. 

L’équation sera celle-ci. 

5iq2. 8 as étant égauxà 384 o grains, poids 
de troye , 683 . a as seront donc égaux à 
5 o 5 . 21 grains, poids de troye; ce qui, par 
conséquent , est le poids du ducaton ou de 
3 florins , monnoie de banque d’Amsterdam. 

Ensuite , quant h la finesse de cette mon- 
noie. 

Le ducaton fut frappé suivant l’étalon im- 
périal de 14 loots 16 grains fins, c’est-à- 
diro qu’il renferma parties de fin , et ^ 
parties d’alloi. 

Ainsi , pour trouver le nombre d’as do 
Hollande et de grains , poids de troye d’ar- 
gent fin dans le ducaton , formez les deux 
proportions suivantes : 

288 : 268 : : 683 . 25 : 635 . 7 5 as de fin. 

288 : 268 :: 5o5.2i : 470- 13 grains 
froye de fin. 

Si, 'enfin, nous divisons par 3 le nombre 
d’as et de grains troye de fin dans le du- 
caton nous aurons le poids exact d’argent 

Z 4 
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fin d’un florin d’Amsterdam , monnoie de 
banque. 

= an. gi as , et = i5 6. 71 grains 
poids de troye de fin. 

Au moyen de ce calcul , il seroit aisé de 
fixer le pair exact entre la monnoie sterl. 
et la monnoie de banque d’Amsterdam , si 
les especes angloises étoient d’un poids légal , 
et que les métaux fussent convenablement 
proportionnés ; mais faut-il supposer que 
celui qui auroit de la monnoie de banque 
d’Amsterdam l’échangeroit au pair des mé- 
taux contre l’argent sterling, qui est de plu- 
sieurs par 100 trop léger, ou contre des 
billets de banque d’Angleterre payés en or , 
appréciés toujours trop haut, relativement 
à l’argent , et souvent trop léger lui-même? 

Ainsi , tant que les especes de la Grande- 
Bretagne resteront sur le pied actuel , tous 
les calculs sur le pair du change comme on le 
compte communément , d’après la valeur 
intrinsèque des especes des autres nations , 
seront illusoires et sans aucune utilité quel- 
conque. 

Mais , pour en donner un exemple , voici 
le pair réel des monnoies des deux pays sur 
les especes d’argent sterling de poids. 

Une livre sterling doit contenir , comme 
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on l’a déjà dit , 1718.7 grains troye d^ir- 
gent fin , et renferme 240 pence sterling s 
formez donc la proportion suivante , et vous 
verrez combien de pence sterling un florin 
banco d’Amsterdam doit valoir. 

1718.7: 240 :: 156.71 : 21.883. 

Ainsi , ai.883 pence sterling sont pré- 
cisément la valeur réelle du pair du florin 
banco d’Amsterdam, en supposant que la 
monnoie sterling soit en argent , et qu’elle 
ait tout son poids. 

Le florin monnoie de banque étant réglé 
sur le ducaton , espece ancienne qu’on ne 
frappe plus , la finesse de l’argent fut dé- 
terminée ; et le poids de 200 ducatons étant 
déterminé aussi, ce réglement détermina le 
poids de chaque piece , et fixa l’étalon du 
florin banco en poids et en finesse. 

La monnoie qui a cours en Hollande , 
frappée par l’état, est le florin de 200.21 
as fin , comme nous l’avons vu dans le 
dernier chapitre du livre précédent. 

Aussitôt que l’état eut fabriqué ces florins , 
ayant cours à 200.21 as, il est évident que 
la valeur du ducaton , qui contient 3 fois 
211.91 as , doit avoir haussé. En consé- 
quence, la piece qui étoit de trois florins 
monnoie de banque devint de trois florins 
trois stivers monnoie courante. 
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Cette différence est ce qu’on nomme Y agio 
de la banque d’Amsterdam. 

Il paroît parla que la valeur supérieure de 
la monnoie de banque sur la monnoie cou- 
rante de Hollande n’est pas due , comme 
quelques uns l’imaginent , au grand crédit 
de la banque, mais à la supériorité de la 
valeur intrinsèque des especes sur lesquelles 
l’étalon de la mpnnoie de banque est réglé. 

Déterminons la différence exacte entre la 
monnoie de banque et la monnoie courante. 
J’appelle cette différence Y agio intrinsèque: 
établissons à cèt effet cette proportion : 

200. 21 : 211.91 :: îoo : io 5 . 84 . 

Tar où il paroît que la monnoie de ban- 
que est de 5.84 pour 100, intrinsèquement 
supérieure à la monnoie courante de Hol- 
lande. 

Nous avons vu , dans le chapitre déjà cité , 
la confusion qui régné aujourd’hui dans 
les monnoies de Hollande, et que c’est de- 
venu une science que d’y comprendre quel- 
que chose. C’est par cette raison qu’on sup- 
pose toujours que l’agio régulier de la mon- 
noie de banque d’Amsterdam est de 5 pour 
100. D’ailleurs : 

Le ducaton , sur lequel elle est réglée , 
passe pour 3 florins 3 stivers , qui est pré- 
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cisément 5 pour 100 de plus que les 3 florins 
auxquels il fut fixé lorsque la banque fut 
établie ; mais la plupart des especes qui 
circulent sont légères. * 

Ceux qui conduisent les affaires de la ban- 
que ont perdu de vue cette monnoie primi- 
tive , dont on trouve rarement des quantités 
considérables dans la circulation; et ils re- 
gardent le florin suivant sa valeur intrin- 
sèque de su . 91 as d’argent fin ; et comme 
la valeur de l’argent varie , ils publient des 
réglements pour recevoir des especes , telles 
que les dolars d’Espagne , les écus de France , 
etc. suivant la proportion de leur valeur 
en monnoie de banque ; et en combinant 
la valeur de l’or avec la valeur de l'argent, 
ils font les mêmes réglements pour l’or. 

Je me suis déjà arrêté trop long-temps sur 
l’extrême délicatesse des variations dans les 
proportions entre l’or et l’argent , pour qu’il 
soit nécessaire d’y revenir. Mon but est 
d’expliquer les principes sur lesquels cette 
grande banque de dépôt est établie, sans 
entrer dans le détail des moyens mécaniques 
qu’elle emploie pour adapter ces especes 
variables de l’Europe à son propre étalon. 

J’ai dit que la somme des crédits inscrits 
dans les livres de la banque est en propor- 
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tion de la quantité de monnoie de banque 
nécessaire pour la circulation du commerce 
d’Amsterdam. 

Par conséquent, à mesure que cette cir- 
culation vient à augmenter, la demande 
pour la monnoie de banque augmente aussi. 

Ensuite , à proportion que la monnoie de 
banque augmente, l 'agio hausse; et d’un 
autre côté , à mesure que la demande pour 
la monnoie courante augmente , l'agio 
baisse. 

Ainsi, nous avons 'vu, dans les années ' 
1760 , 1761 et 1762 , que Y agio étoit au-des- 
sous de 5 pour 100. La raison en est claire. 
La grande circulation qui se faisoit à Am- 
sterdam étoit, en grande partie, dirigée vers 
la guerre. Là , la monnoie de banque étoit 
inutile ; les especes seules pouvoient servir. 
En conséquence, Y agio descendit à — pour 
100. Comme l’or étoit beaucoup plus aisé à 
transporter que l’argent , ce métal monta de | 
pour xoo au-dessus de la proportion ordi- 
naire de 1 à 14 

La demande réglé tout ; c’est elle qui cause 
la fluctuation de Y agio , et le porte tantôt 
au-dessus , tantôt au-dessous de 5 pour 100. 
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CHAPITRE XXXIX. 

Suite du même sujet, et de la circulation, 
des especes par la banque d’Amster- 
dam. 

J usqü’ici nous avons représenté cette banque 
comme un gouffre qui devoit engloutir un 
jour toutes les especes de l’Europe , sans 
parler d’aucune faculté qu’elle eût de se dé- 
barrasser d’une partie de ces trésors en cas 
de surcharge. 

Ceci a paru un mystère à plusieurs , et 
même un défaut dans la circulation de la 
banque. 

Mais si on compare les principes sur les- 
quels elle est établie , avec certaines bran- 
ches bien connues de son administration , 
on pourra peut-être débrouiller cette partie 
mystérieuse. Et quoique je ne prétende pas 
donner une entière satisfaction relative- , 
ment à chaque article séparé de ce dé- 
tail , je crois pouvoir montrer comment et 
jusqu’à quel point ces trésors peuYent.cic. 
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culer , de maniéré à prévenir tons les abus 
provenant de leur accumulation, ou de leur 
dissipation pour le service de i’état. Si toutes 
mes conjectures se trouvent bien liées , et 
paroissent conformes aux principes , sans 
être contredites par aucun fait connu ; alors 
je pourrai conclure que le système de*ban- 
que que je décris est une supposition pos- 
sible , soit qu’il s’accorde ou non avec celui 
de la banque d’Amsterdam. Ces réflexions 
serviront peut-être de guide à quelqu’un 
doué de plus de sagacité et de savoir que 
moi : il pourra faire connoître alors cette 
opération curieuse de crédit , plus généra- 
lement qu'elle ne l'a été jusqu’ici. 

J’ai fait voir comment l'agio hausse et 
baisse suivant la demande pour la monnoie 
de banque. * 

Ainsi, tant que l'agio ne baisse pas au- 
dessous de la différence de la valeur de ces 
deux especes de monnoies , c’est une preuve 
que tout le crédit inscrit dans les livres 
n’excede pas le besoin qu’on en a : par 
conséquent , les especes resserrées n’excedent 
pas la proportion convenable , puisqu’elles- 
ne peuvent jamais excéder le crédit sur les 
livres de transport ; et quand même elles 
ne seroient pas resserrées , elles ne pour 
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roicnt pas être plus utiles que le crédit lui- 
même, pour la circulation du commerce 
d’Amsterdam ; conséquemment , son resser- 
rement ne nuit pas au commerce , et no 
suppose , par cette raison , aucun abus. 

Mais supposons un cas qui peut arriver, 
savoir , que le commerce d’Amsterdam exige 
un crédit plus considérable en banque que 
celui qui lui est communément nécessaire : 
cela ne hausseroit-il pas Y agio ? San^doute. 
Si Y agio hausse assez pour présenter un 
avantage à transporter des especes à la ban- 
que sur le pied de ses propres réglements , 
cela augmentera la somme du crédit en ban- 
que , parceque les especes nouvellement 
versées s’incorporent avec le fonds de la 
banque ; la valeur s’inscrit dans le livre , et 
alors les especes sont resserrées pour tou- 
jours. 

S’il arrivoit donc que le commerce d’Am- 
sterdam diminuât dans la suite au point de 
revenir à son taux ordinaire , cette surcharge 
de crédit 11e réduiroit-elle pas le taux de la 
monnoie de banque , et Y agio ne seroit-il 
pas porté au-dessous du pair de la valeur 
intrinsèque des deux monnoies? 

Je vais répondre à ces difficultés comme 
^ uelqu’un qui, ne connoissant pas les faits , 
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est obligé d’avoir recours à des conjectures 
plus oumoins fondées. Les personnes que j’ai 
consultées en Hollande ne m’ont jamais 
fourni des éclaircissements suffisants , soit 
ignorance de la part des mis , soit que les 
autres aient cru devoir en faire un secret. 

La ville d’Amsterdam sait d’abord, par 
une longue expérience, le taux de la demande 
pour la monnoie de banque ; et il ne faut pas 
supposer qu’à raison d’une exigence subite 
qui pourroit hausser cette demande pendant 
un certain temps , elle fut assez peu éclairée 
pour augmenter le crédit sur ses livres , au 
point de courir quelques risques d’en sur- 
charger le marché, puisque , dans ces occa- 
sions sur-tout , le défaut de crédit de la 
banque peut être suppléé par des especes 
qu’on trouve constamment dans la ville d’Am- 
sterdam , ainsi que nous l’expliquerons tout 
à l’heure. 

Qui dira, d’ailleurs , que les administra- 
teurs de cette banque ne sont pas revêtus 
du pouvoir de fournir des especes pour le 
crédit superflu, dans le cas où , malgré toutes 
les précautions prises pour l’empêcher, il 
se trouveroit sur leurs livres une surcharge 
de crédit? 

11 est bien vrai qu’aucun de ceux qui ont 

du 
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'du crédit en banque ne peut demander des 
fespeces pour ce crédit ; et comme il n’est pas 
possible qu’une pareille demande ait jamais 
lieu , il est très naturel de supposer qu’une 
surabondance d'especes et de crédit ne peut 
jamais être entièrement enlevée. 

Pendant mon séjour en Hollande, j’ai 
pris beaucoup de peine, mais inutilement, 
pour découvrir si la banque foumissoit ja- 
mais une partie de son crédit en especes , 
dans ces occasions. Tous ceux à qui jen 
ai parlé étoient d’avis que si jamais on 
ôtoit des especes du trésor de la banque, ce 
ne pouvoit être que par autorité des états , 
et pour des besoins nationaux ; que cette 
démarche devoit être enveloppée dans le 
plus grand secret : quant au fait, j’ai trouvé 
qu’il étoit extrêmement douteux. Mais tout 
Cela est étranger à la question présente. Je con- 
viens qu’onpeutdisposer des especes, quoique 
je ne croie pas qu’on le fasse : mais comment 
fa^-il disposer du crédit superflu inscrit 
dans les livres ? c’est là la difficulté. 

- L’opinion du vulgaire est qu’on a pris des 
especes pour le service de l’état : plusieurs 
hommes très versés dans ces matières sont 
d’un avis contraire. 

Je dois maintenant dire mon avis , non 
Tome Ifs. A a 
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seulement sur le point , mais sur la question 
principale , et cela , non d’après mes infor- 
mations , mais d'après mes conjectures , que 
je soumets volontiers au jugement du lec- 
teur. 

Mon opinion est donc , i°. que chaque flo- 
rin écrit dans les livres de la banque est 
réellement resserié en especes dans le dépôt 
de la banque. 

2 0 . Que quoique , par les réglements de la 
banque , il ne puisse être fourni des especes 
à personne , en conséquence de son crédit 
en banque ; cependant je n’ai pas le moindre 
doute que le crédit écrit dans les livres de 
la banque , ainsi que les especesqui s'y trou- 
vent pour le balancer , ne puisse souffrir 
des augmentations et des diminutions al- 
ternatives , suivant le plus ou le moins de 
demande pour la monnoie de banque. Si 
je prouve ceci , toutes les difficultés seront 
levées. 

Mon opinion est fondée sur les raidis 
suivantes. 

i°. Je dois conclure , d’après mes prin- 
cipes, que si,dans une occasion quelconque, 
même dans le cas de la plus petite demande 
pour l’argent de banque , ou la plus grande 
demande pour des especes , il étoit iinpos- 
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sible de produire la moindre diminution dan3 
le crédit en banque, ou de se procurer aucuns 
secours d’especes de la banque, la consé- 
quence se feroit certainement sentir par une 
baisse extraordinaire dans l’argent de ban- 
que , ou , ce qui est la môme chose , mais en 
d’autres mots , par une augmentation consi- 
dérable dans la valeur des métaux comparés 
avec la monnoie de banque. 

Or ce cas n’arrive jamais ; on voit fré- 
quemment des variations sur le taux de 
l'agio de 2 ou 3 pour 100 , peut-être plus ; 
personne n’en est surpris. Les demandes du 
commerce pour des especes , ou du crédit , 
sont si incertaines , que ces variations sont 
inévitables ; mais s’il y avoit une surcharge 
de crédit en banque , qu’aucun pouvoir ne 
pût diminuer , cette surcharge se feroit bien- 
tôt sentir , parceque les fluctuations deVagio 
cesseroient entièrement , comme les vibra- 
tions d’une balance , à-peu-près en équilibre , 
cessent par une surcharge considérable mise 
d’un côté. 

2°. La seconde raison est fondée sur un 
fait dont je ferai ici l’application. 

uy a sur la place de l’hôtel de ville d’Am- 
sterdam , ( la place de Dam ) , entre îo et 1 1 
heures du matin , un grand nombre de cais< 
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siers agioteurs , dont l’occupation est de 
■vendre et d’acheter le crédit en banque , 
pour des especes courantes ; ils traitent avec 
tous ceux qui ont besoin de vendre ou d’a- 
cheter ; et Y agio hausse et baisse , suivant 
la demande pour des especes ou du crédit 
- en banque : et comme ces agioteurs doivent 
toujours gagner, soit qu’ils fournissent du 
crédit en banque ou des especes courantes * 
puisqu’ils ne sont jamais demandeurs dans 
l’une ni dans l’autre opération , on trouve 



communément qu’il y a environ J, ou peut- 
être g pour 100 en leur faveur, suivant les 
révolutions de la demande ; c’est-à-dire que 
quelqu’un qui acheteroit d’abord desespecës 
et les revendroit ensuite , perdroit à , ou 
peut-être | , sur cette opération. 

Au moyen de cette circonstance de l’achat 
et de la vente du crédit en banque avec des 
especes et vice versâ , je crois pouvoir ré- 
soudre la difficulté ci-dessus ; savoir com- 
ment l’accumulation constante des espece» 
dans la banque d’Amsterdam ne produit 
jamais l’effet de déprécier la monnoie de ban- 
que , en augmentant au-delà de la demande 
la quantité de son dépôt et du crédit écrit 



dans ses livres. 

XI pst de fait que la banque prête des es 
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peces et du crédit au* courtiers , aux cais- 
siers ou Lombards, qui se trouvent constam- 
ment sur la place de Dam. 

Ainsi, toutes les fois que la banque trouve 
que l'agio tombe trop bas par rapport aux 
especes , et qu’en conséquence la demande 
des especes augmente , alors elle prête aux 
courtiers des especes tirées du dépôt ; et lors- 
que l’agio hausse , elle prête du crédit. 

Les courtiers disposent de ces especes en 
faveur de ceux qui , ayant de la monnoie de 
banque , veulent la convertir en especes : ils 
vendent les especes pour du crédit en ban- 
que ; l’acquéreur écrit le transport en faveur 
du courtier qui paie la valeur des especes 
qu’il a empruntées , par le transport , en fa- 
veur de la banque , du crédit qu’il a acheté. 

Ceci fait que la banque peut rayer ce cré- 
dit de ses livres ; par ce moyen , son dépôt 
en especes est diminué , ainsi que la somme 
du crédit qui s’est trouvée superflue. 

Si , d’un autre côté , la circulation du com- 
merce de la ville commençoit bientôt après 
à augmenter , ceux qui auroient des especes, 
qui, dans ce cas , ne rempliroient pas aussi 
bien l'objet de la circulation que le crédit 
en banque , les porteroient aux courtiers, qui 
les reçoivent , et leur donnent en échange du 
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crédit en banque : les courtiers versent ces 
especes dans la banque , qui efface le crédit 
prêté aux courtiers en faveur de celui qui l’a 
payé en especes* 

C’est là, autant que je peux le deviner, la 
nature de la circulation des especes dans la 
banque d’Amsterdam. 

C’est un moyen curieux de conserver une 
proportion exacte entre les especes en dépôt , 
le crédit écrit dans les livres de transport , 
et la demande pour la monnoie de banque. 

Ce plan est parfaitement conforme aux 
principes , et s’accorde exactement avec tous 
les faits qui sont connus de tout le monde , 
soit que l’opération soit conduite précisé- 
ment de la maniéré dont je l’ai représentée , 
ou non , cela importe fort peu , puisque l'ob- 
jet de cette recherche est de découvrir des 
principes , d’après lesquels on puisse con- 
duire de pareilles opérations. Lorsque nous 
comparons cette opération avec celles de la 
banque de circulation que nous avons déjà 
expliquées , nous trouvons une très grande 
analogie entre elles. 

Nous avons vu comment les billets four- 
nis par les banques de circulation augmen- 
tent ordinairement , suivant la demande : et 
nous voyons ici comment le même principe 
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opéré dans les banques de dépôt qui n’éprou- 
vent jamais de demandes d'especes. Dans le 
premier cas , la masse des sûretés ou des 
especes de la banque est diminuée, sans son 
consentement , par le fait de ses créanciers , 
c’est-à-dire des porteurs des billets. Dans le 
dernier cas , les créanciers , ou ceux qui ont 
du crédit en banque , ne peuvent , par leur 
propre fait, diminuer, ni la quantité d’es- 
peces en dépôt , ni celle du crédit écrit; mais 
la banque elle-même peut , au moyen des 
agents intermédiaires, c’est-à-dire des cour- 
tiers de la place de Dam , conserver une ba- 
lance exacte entre la monnoie de banque et la 
demande , en l’augmentant à mesure qu’elle 
est demandée , et eu la diminuant lorsqu’elle 
est trop abondante. 

Je conclus de là que le trésor de la ban- 
que d’Amsterdam n’estpas, à beaucoup près, 
aussi considérable que quelques auteurs l'ont 
supposé d’après de simples conjectures. 

L’auteur de l'Essai sur le Commerce le 
porte à 400 millions de guilders ; l’édition 
d’Amsterdam porte en marge une correction 
qui donne à entendre qu’il se porte à 8 ou 
900 millions. Davenant l’évalue à 3<> millions 
sterling. M. Megens , auteur plein de saga- 
cité , estime que ce trésor 11’excede pas 60 

Aa 4 



37$ icONOMIE POLITIQUE. 

millions deguiiders, ou environ 5,5oo,oo0| 
Xiv. sterling ; somme , dit-il , avec laquelle on 
pourroit faire de grandes choses. (Vid. Uni- 
vers. Merchant , sect. 61. ) Je suis parfaite- 
ment de son avis pour les demandes en ar- 
gent comptant du commerce d’Amsterdam. 
Cette somme , constamment en circulation , 
pourroit aller très loin. 

Ce qui a égaré la plupart des gens dans l’é- 
valuation de ce trésor , est l’apparence d’une 
accumulation constante sans aucune resti- 
tution : mais je crois avoir prouvé assez clai- 
rement qu’il y aune sortie constante, aussi 
bien qu’une entrée d’especes dans cette ban- 
que. 

Outre le crédit permanent écrit dans les 
livres de transport dont nous venons de par- 
ler , la banque d’Amsterdam reçoit chaque 
année en dépôt des sommes considérables , 
qui ne sont pas incorporées avec le trésor de 
la banque , mais qui restent dans les sacs 
dans lesquels elles sont remises , sous le 
double sceau de la banque et de la personne 
qui les remet. 

Il faut maintenant expliquer cette opéra- 
tion. 

Le commerce de la Hollande attire cons- 



tamment une masse d’especes et de lingots que 
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le même commerce fait constamment refluer 
au dehors. L’établissement de la banque 
d’Amsterdam rend superflu l’usage de ces 
especes et de ces métaux , comme monnoie , 
dans plusieurs occasions. 

Ils restent donc comme marchandises, 
dont la valeur hailÇse , suivant les besoins 
pu la demande. 

Lorsque les métaux précieux vi ennent d’Es- 
pagne , de Portugal et des autres nations qui 
doivent une balance à la Hollande , ils sont 
déposés dans la banque d’Amsterdam de la 
maniéré suivante. 

Les propriétaires les y portent en sacs , 
composés d’un nombre déterminé de pièces , 
lesquels sacs doivent être d’un poids déter» 
miné , suivant les réglements que la banque 
fait de temps en temps , sur quoi la banque 
inscrit le crédit à certain taux , suivant les 
especes déposées pour le compte du pro- 
priétaire. 

Mais comme ces especes sont reçues à 
condition qu’elles pourront être retirées aus- 
sitôt que le déposant les réclamera ; au lieu 
d’écrire la valeur entière sur les livres de la 
banque , on n’écrit qu’une certaine partie 
( supposé go pour 100), et pour les 10 pour 
100 restant , la banque donne ce qu’on ap- 
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alors vendre son récépissé à un autre qui ait 
un crédit en banque égal à la valeur du dé- 
pôt; et celui-ci, en vertu du récépissé qui 
lui a été transporté , retire les especes com- 
me auroit pu faire la personne qui les avoit 
remises en dépôt. - _ 

Le récépissé lui-même , qui est ce qui don- 
ne droit aux especes à celui qui en est le pro- 
priétaire , et qui a du crédit en banque pour 
la somme qu’il exprime , hausse et baisse 
dans sa valeur, suivant le prix des especes aux- 
quelles il donne droit. • 

De cette maniéré, on fait circuler en faveur 
du propriétaire , pendant la durée du dépôt , 
les especes qui autrement seroient restées oi- 
sives dans un magasin , quoiqu’elles soient 
toujours à sa disposition ; et la banque , en 
gardant l’argent , fait un petit profit , mais 
qui devient considérable h force d’être répété. 

J’ai dit plus haut que la banque d’Am- 
sterdam dresse de temps en temps les régle- 
ments qu’elle juge à propos Relativement au 
taux auquel elle doit recevoir les différentes 
especes de monnoies. Ces réglements sont 
formés d’après la fluctuation de la valeur 
des métaux. Lorsque l’argent hausse au- 
dessus du rapport qu’il avoit relativement à 
l’or , on reçoit les especes d'argent à un taux 
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plus haut qu’auparavant. Lorsque l’or hausse 
en proportion de l’argent , on reçoit les es- 
peces d’or à un taux plus élevé. 

Ce réglement produit le même effet que 
produiroit celui que j’ai conseillé dans le 
troisième livre , en fixant un étalon pour l’u- 
nité monnoie de la Grande-Bretagne , sui- 
vant le moyen proportionnel des métaux ; 
et c’est par cette raison que j’ai affirmé (livre 
111 , partie I , chap. I ) , que la monnoie de 
banque d’Amsterdam étoit une unité inva- 
riable, inventée par les hommes; qu’elle ré- 
sistoit , comme un rocher au milieu de la 
mer , à toutes les fluctuations dans les prix 
respectifs des métaux. 

Ce n’est pas une objection contre cette 
ppinion que d’alléguer la variation de l'agio 
et la fluctuation de la valeur de la monnoie 
de banque suivant la demande. Ces varia- 
tions doivent être rapportées aux especes , 
et non à la monnoie de banque : celle-ci doit 
être considérée comme fixe, parcequ’elle a 
tous les caractères de l’invariabilité. 

A la vérité , si jamais la banque étoit mal 
administrée , si, relativement à la demande , 
on laissoit grossir la masse du crédit inscrit 
dans la banque , au point que sa valeur vînt 
à tomber au-dessous du taux des especes 3 
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et qu’il lui fût impossible de se rétablir , je 
conviendrois alors que la monnoie de ban- 
que ne seroit plus un étalon invariable ; mais 
alors je la regarderois comme attaquéed’une 
espece do maladie politique , parcequ’clle 
seroit soustraite à l’influence de ses propres 
principes , ce qui n’est jamais encore arrivé; 

Plusieurs ont imaginé que le trésor de la 
banque d’Amsterdam a été dans différentes 
occasions employé pour le service public. 
Ce n’est qu’une pure conjecture , qui n'est 
due peut-être qu’à l’opinion générale que 
le trésor excede de beaucoup tous les usages 
auxquels il peut servir. Mais comme je suis 
persuadé , i° que cette opinion est destituée 
de fondement , 2 °. que le trésor ne peut ja- 
mais excéder les crédits inscrits , et 3° que 
les crédits ne peuvent jamais excéder les be- 
soins que les marchands en ont ; je pense 
qu’il existe réellement dans le dépôt de la 
banque une valeur en especes égale à tous 
ces crédits ; pareeque , si j’admettois le con- 
traire , cela supposerait une infidélité crimi- 
nelle dans l’administration de la banque ,■ 
qui renverserait tout son crédit d’un seul 
coup , et détruirait tout le commerce de la 
ville , si jamais elle venoit à se découvrir. 
Qr x l’usage de 3 ou 4 millions sterling pour 
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les états de Hollande, qui peuvent se les pro- 
curer , quand ils veulent , à un intérêt très 
modéré , n’est pas, aux yeux de ce sage gou- 
vernement , un objet capable de l’engager à 
se jouer du trésor de la banque ; d’autant 
plus que si les états étoient forcés par la né- 
cessité à recourir h la banque , je n’ai pas le 
moindre doute qu’une si grande compagnie 
ne leur fût plus utile , si , pour lui procurer 
des especes dans le pays , elle écrivoit, dans 
un cas de besoin , un crédit momentané à 
l’intérêt de — non transportable , qui pour- 
roit être effacé ensuite , qu’elle ne le seroit en 
livrant les especes qui représentent le crédit 
des marchands particuliers , qui doit être 
regardé comme un dépôt sacré. 

Si on compare le crédit de la banque d’Am- 
sterdam avec celui de la banque d’Angle- 
terre , on' trouvera le premier infiniment au- 
dessous du dernier , quant à l’étendue , quoi- 
qu’il ne lui soit pas du tout inférieur à l’égard 
de sa solidité. 

L’étendue du crédit de la banque d’Am- 
sterdam est limité à la somme des crédits in- 
scrits dans ses livres , soit en ce que j’appelle 
transport permanent , ou en crédit en espe- 
ces, déposé sur récépissé. Tous ces crédita 
réunis ne peuvent s’étendre au-delà des limi- 
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tes de la circulation qui a lieu dans la ville 
d’Amsterdam , soit pour ses marchés inté- 
rieurs , soit pour ses aif’aires de change : ces 
derniers sont à la vérité très considérables. 

Mais le crédit de la banque d’Angleterre 
est égal ( en quelque sorte ) à la somme de 
la circulation entière , à celle du change et 
de tous les impôts payés dans la Grande-Bre- 
tagne. Cette banque n’est pas limitée , pour 
la circulation de son papier , au poids des es- 
peces de l’Angleterre. Tout l’intérêt de la 
dette nationale et toutes les dépenses de l’é- 
tat pourroient être payés en papier de ban- 
que , et être parfaitement assurés , quoiqu’il 
puisse se faire que son trésor en especes sur- 
passe rarement 4 millions sterling. 

Il faut cependant convenir que les ban- 
ques de circulation , quand on les conduit 
mal , sont sujettes à de grands abus , ai*pi 
que nous l’avons expliqué en parlant du Mis- 
sissipi. Mais comment prévenir les abus, 
tant que les hommes gouvernent? Il peut 
arriver à une banque de dépôt des desastres 
auxquels l’autre est moins exposée. Ne pour- 
roit - on pas prêter le trésor de la banque 
d’Amsterdam sur une mauvaise sûreté ? 
L’état ne pourroit-il pas s’eu emparer ? Un 
tremblement de terre ne pourroit-il paa en- 
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gloutir rhôtel-de-ville ? La mer ne pourroit- 
èlie pas le démolir? Un autre conquérant 
tel que le roi de France en 1(372 , 11e pour- 
roit-il pas être plus heureux , et emporter le 
fonds de la banque? 

Ce sont des abus et des calamités auxquels 
la banque d’Amsterdam est exposée , et 
dont celle d’Angleterre est en grande partie 
à l’abri. 

Outre les banques dont j’ai déjà fait men- 
tion , plutôt pour éclaircir les principes sur 
lesquels elles sont établies , que pour rendré 
im compte historique de leurs opérations , il 
y en a plusieurs autres en Europe qui jouis- 
sent d’un crédit très étendu; telles que celles 
de Hambourg, de Venise, de Gênes (avant 
que l’état eût disposé du trésor qui y étoit 
déposé ) , de Nuremberg, etc. , qui toutes par- 
ticipent plus de la nature de celle d’AmSter- 
dam que de, celle de la Grande-Bretagne; 
Elles sont plutôt destinées à conserver l’éta- 
lon de leur monnoie de banque contre les al- 
térations des especes,,et pourvoir à un fonda 
d’argent transportable en crédit sur la ban- 
que , qu’à aider le gouvernement , ou à fon- 
dre la propriété solide ; opérations qui con- 
stituent les grands avantages particuliers aux 
banques de circulation. 
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Ces dernieres sont aussi infiniment plus 
lucratives pour les banquiers , que celles de 
dépôt , à raison de l’intérêt qu’ils tirent des 
crédita donnés , de l’escompte des lettres de 
change , et des prêts faits au gouvernement. 

Les profits de la banque d’Amsterdam sont 
très peu considérables ; ils se bornent aux 
modiques émoluments de deux stivers sur 
cliaque transport , outre les intérêts qu’elle 
retire de la place de Dam pour les especes et 
le crédit qu’elle lui fournit , et enfin aux j, ^ ou 
j pour '100 pour chaqucô mois , des especes 
déposées chez elle pour être retirées eiisuite. 
Mais, d’unautre côté, elle est exempte de l’ë- 
norme dépense à faire pour se procurer des 
especes pour le paiement des balances étran- 
gères , et du grand détail que suppose la cir- 
culation du papier. 

Fin de la seconde Partie du Livre IV* 
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LIVRE IV. 

% 

Du crédit et des dettes. 



TROISIÈME PARTIE. ' 

i 

Du change. 



CHAPITRE PREMIER. 

Des premiers principes du change. 

J e n’ai plus rien à dire sur les banques , et 
j’ai suffisamment déduit la plupart des pria- 
ci|»es du crédit privé : je passe maintenant 
à la science du change, opération princi- 
pale du crédit mercantile. 



LIV.'flT. PART. HT. CHAP. î. 

' La sûreté que les marchands reçoivent les 
«ns des autres , dans le cours de leurs af- 
faires , consiste en une lettre de change ou 
«n billet particulier : ces valeurs sont prises 
en paiement. Lorsqu’ils se font crédit les 
uns aux autres, en compte ou autrement, 
la cause de la confiance est d’une nature 
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mixte , établie en partie sur Ta sûreté de \ 
leurs effets , en partie sur la capacité , l’in- 
tégrité et le bonheur de la personne à qui 
l’on fait crédit. 

Il n’y a qu’un marchand qui puisse se 
faire une idée de l’étendue et de la nature 
de ce genre de crédit ; c’est une chose qn’ort 
peut, sentir, mais qu’on ne sauroit réduire 
à des principes ; les marchands mêmes ne 
peuvent établir de réglé certaine à cet égard ; 
c’est une opération qui dépend entièrement 
de leur propre sagacité. 

Mais il en est tout autrement lorsqu’ils 
traitent avec des lettres de change. L’exac- 
titude dans l’acquit de ces obligations est 
essentielle au commerce; et une lettre de 
change acceptée n’est pas plutôt protesté® 
que le marchand est regardé comme ban- 
queroutier. C’est par cette raison que leâ 
loix dë la plupart des nations ont accordé 
àux - lettres de changé dès privilèges trèé 
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extraordinaires. La sûreté du commerce 
e6t essentielle à toute société ; et si les de- 
mandes des marchands , présentées sous la 
forme de lettres de change , étoient sujettes 
aüx longues formalités des cours de justice , 
la foi , la confiance , la ponctualité di$pa-i 
roîtroient bientôt , et la grande machine du 
commerce seroit totalement anéantie. 

Une lettre de change régulière est un 
contrat mercantile , dans lequel quatre per- 
sonnes sont intéressées ; savoir, i°. le tireur 
qui reçoit la valeur ; 2 °. son débiteur qui est 
dans un lieu éloigné, sur qui la lettre de 
change est tirée , et qui doit l’accepter et la 
payer ; 3". la personne qui donne la valeur 
pour la lettre de change, et à l’ordre de la- 
quelle elle doit être payée ; et 4°* celui à 
qui le paiement doit être fait, et qui est 
créancier du troisième. 

Par cette opération, les dettes réciproques 
dues dans des pays éloignés sont payées 
par une sorte de transport , ou de permu- 
tations de débiteurs et de créanciers. 

(A) à Londres est créancier de (B) à Paris 
de la valeur de îoo liv. D’un autre côté (C) 
à Londres est débiteur de (D) à Paris d’une 
somme pareille. Par l'opération de la lettre 
de change , le créancier de Londres est payé 
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par le débiteur de Londres , et celui de Paris 
par lê débiteur de Paris ; par conséquent 
les deux dettes sont payées sans qu’il soit 
envoyé d’argent de Londres à Paris , ni de 
Paris à Londres. 

Dans cet exemple , (A) est le tireur , (B) 
l’accepteur, (C) l’acquéreur de la lettre de 
change, et (D) reçoit l’argent. Deux per- 
sonnes reçoivent l’argent, (A) et (D), et 
deux autres le paient, (B) et (C) ; voilà pré- 
cisément ce qu’il faut faire lorsque deux dé- 
biteurs et deux eréanciers règlent leur 
compte. 

Tel est le principe simple d’une lettre de 
change , par lequel il paroît que les dettes 
réciproques et égales, seulement, peuvent 
être acquittées par ce moyen. 

Ainsi , lorsqu’il arrive que les dettes réci- 
proques de Londres et de Paris ( pour me 
servir du même exemple) ne sont pas égales, 
il y à une balance d’un côté. Supposé que 
Londres doive à Paris une balance de 100 
liv.; comment peut-elle être payée? Je xè~ 
ponds qu’elle peut l’être avec ou sans l'in- 
tervention d’une lettre de change.- 

Avec une lettre de change...., si un chan- 
geur trouve une demande pour une traite 
de 100 liv. sur Paris r lorsque Paris ne doit 
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plus riert à Londres , et qu'il envoie 100 liv. 
eu especes à son correspondant à Paris , aux 
frais, je suppose, de 1 liv. , il devient alors 
créancier sûr Paris, et il peut donner une 
traite pour la valeur de 100 liv., en se 
faisant d’ailleurs rembourser ses frais et 
payer ses risques et ses peines. 

; Ou elle peut être payée sans lettres de 
change , si le débiteur de Londres envoie 
lui-même des especes à son créancier de 
Paris, sans employer des changeurs. 

Ce dernier exemple fait voir combien les 
lettres de change sont peu nécessaires pour 
le paiement des balances. Tant que les det- 
tes sontigales , riendeplus utile, sans doute; 
mais plus elles le sont dans ce genre aisé de 
négoce , moins il y a de profit à faire du 
change un métier , lorsqu’on n’est pas soi- 
même intéressé , soit comme débiteur, soit 
comme créancier. 

Lorsque des marchands ont besoin'de ti- 
rer et d’envoyér des lettres de change pour 
la liquidation de leurs propres dettes actives 
et passives , dans les pays éloignés , ils 
s’assemblent à la bourse , où , pour suivre 
l'exemple précédent , les créanciers sur Pa- 
ris qui demandent de l’argent pour des let- 
tres de change , cherchent ceux qui doivent 
f .fît 
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à Paris. De l’autre côté , ceux qui doivent à 
Paris , lorsqu’ils demandent des lettres de 
change pour de l’argent , cherchent ceux qui 
ont des créances sur Paris. Ceci représente 
ce que nous avons souvent appellé le mar- 
ché à l’argent, dans lequel la demande a lieu, 
ou pour Y argent , ou pour les lettres de 
change. 

11 se trouve toujours à ce marché des cour- 
tiers qui épargnent aux marchands la peine 
de chercher ce dont ils ont besoin. Chacun 
leur communique ses besoins , autant qu’il 
le juge prudent ; et le courtier , en parcou- 
rant tous les marchands , découvre de quel' 
côté se trouve la plus grande demande , soit 
pour l'argent , soit pour les lettres de change. 

Nous avons sou vent observé que celui qui 
est demandeur , dans un marché , a constam- 
ment un désavantage en traitant avec celui 
à qui il demande. Il n’y a pas de cas où cela 
ait lieu autant que dans le change ; ce qui 
rend le secret très essentiel aux individus. 
Si les marchands de Londres veulent payer 
leurs dettes à Paris, lorsqu'il y a une balance 
contre Londres , il est de leur intérêt de 
cacher leurs dettes , et sur-tout la nécessité 
où ils se trouvent de les payer , afin que 
les créanciers sur Paris ne demandent pas 

h b 4 
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un trop liant prix, du change au-dessus dupair. _ 

D'un autre côté, les créanciers sur Paris , 
lorsque cette ville doit une balance à Lon- 
dres , ont le même soin de cacher ce qui 
leur est dû à Paris , de peur que ceux qui 
doivent à cette ville ne se prévalent de la 
concurrenceentre les créanciers sur Paris, afin 
de se procurer des lettres de change pour leur 
argent au-dessous de leur valeur, quand elles 
sont au pair. Un créancier sur Paris , qui a un 
besoin pressant d’argent à Londres, rabattra 
volontiers quelque chose de sa dette , pour 
trou ver quel qu'un qui veuille lui en donner 
de l’argent comptant. 

Mon intention n’est pas d’approfondir les 
finesses du change : elles ne peuvent entrer 
dans mon plan ; et au lieu des mots tech- 
niques bien adaptés pour les exprimer , j’em- 
ployerai un langage clair, pour indiquer les 
opérations simples du commerce. C’est par 
cette méthode qu’il faut déduire des prin- 
cipes , et de ceux-ci les conséquences qui 
pourront en dériver. 

D’après les opérations que nous avons dé-, 
crites entre les marchands à la bourse, nous 
pouvons découvrir les conséquences de leurs 
intérêts distincts et opposés. Ils sont cou- 
stammentintéressés dans l’état de la balance.. 

; pr • 
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Les créanciers sur Paris craignent la ba- 
lance due à Londres ; ceux qui doivent à 
Paris craignent la balance due à Paris. L’in- 
térêt des premiers est de dissimuler ce qu’ils 
craignent , celui des derniers d’exagérer ce 
qu’ils souhaitent. Ce sont les courtiers qui 
déterminent le cours du jour ; et les mar- 
chands les plus habiles sont ceux qui dépê- 
chent leurs affaires avant que les faits ne 
soient connus. 

Je demande maintenant comment le com- 
merce en général est intéressé à cette ques- 
tion. Qui dupera et qui sera dupé dans cette 
opération compliquée du change entre les 
marchands ? 

Le commerce et la nation sont principa- 
lement intéressés à ce qu’il existe une mé- 
thode convenable de payer et de recevoir 
les balances ; ils sont aussi intéressés à con- 
server une juste égalité entre les profits et 
les pertes parmi tous les marchands , rela- 
tivementà l’état réel delà balance. Une con- 
currence inégale parmi les hommes engagés 
dans la même profession entraîne constam- 
ment de fâcheuses conséquences pour l’en- 
treprise en général , ainsi qu’on l'a souvent 
observé; et si on y fait attention , on trou- 
vera le secret du commerce bien plus utile 
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aux individus marchands qu'au commerça 
même qu'ils exploitent. 
r Nous avons dit , en parlant de la banque 
d’Angleterre , que les marchands cherchoient 
à simplifier leurs opérations autant qu'il est 
possible, et qu’ils convoient à des courtiers 
beaucoup de négociations qui n’exigeoient, 
aucun talent particulier. Celle du change 
est d’une telle nature, que dans plusieurs» 
occasions il n’est guère possible à un mar-. 
çhand de traiter sans leur secours l’afîaire 
de ses lettres de change. Lorsque les mar- 
chands viennent à la bourse , ils sont si 
soupçonneux et si jaloux qu’ils ne s’ouvrenÇ 
jamais les uns aux autres, pour ne pas dé- 
couvrir ce qu’ils veulent cacher. Le courtier 
est, en quelque sorte, unhommede confiance 
entre les deux parties qu’il réunit. 

Outre les marchands qui font circuler entre 
eux leurs dettes et leur crédit réciproque , 
provenant de l’exportation et de l'importa- 
tion de leurs marchandises , il y a une autre 
classe de marchands qui commercent en 
change , qui consiste dans l’importation et 
l’exportation de l’argent et des lettres de 
change. 

S’il n’y avoit jamais de balance sur le 

Commerce des nations , les changeurs et les 
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courtiers ne seroient guère employés; les 
dettes réciproques et égales seroient traitées 
facilement et ouvertement entre les parties 
elles-mêmes.Personnenefeintetnedissimule 
que quand il croit avoir un intérêt à le faire. 

Mais quand il faut payer les balances , le 
change devient compliqué; et lesmarchands, 
préoccupés des branches particulières de 
leur commerce, abandonnent forcément la 
liquidation de leurs dettes h une autre classe 
d’hommes qui en tire le plus de profit qu’elle 
peut pour elle-même. 

Toutes les fois qu’il s’agit de payer une 
balance , le paiement coûte , comme nous 
l’avons vu, à ceux, du lieu qui la doivent, 
une dépense additionnelle au-dessus de la 
valeur de la dette. 

Si donc cette dépense est une perte pour 
le commerçant, il faut que sa perte lui soit 
payée par ceux qu’il sert , c’est-à-dire par 
la nation , autrement son commerce sera 
moins lucratif. 

Chacun conviendra , je crois, que les frais 
d’un haut change , sur le paiement d’une 
balance , est une perte pour une nation , qui 
ne peut être compensée par l’avantage qu’elle 
trouve à enrichir un petit nombre d’indir 
.vidus qui gagnent à imaginer des moyens 
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de la payer : et s’il faut un argument pour 
prouver cette proposition , on peut le tirer 
de ce principe , savoir , que tout ce qui rend 
le profit du commerce précaire ou incertain , 
est une perte pour le commerce en général: 
cette perte est une suite du haut change; et 
quoiqu’il en résulte un profit sur une seule 
branche de commerce , savoir le change, 
ce profit ne sauroit compenser la perte sur 
toutes les antres. 

Nous pouvons donc répéter ici ce que nous 
avons dit plus haut , que plus on trouve de 
difficultés à payer une balance , plus la perte 
est grande pour la nation. 

Cela posé, je ferai ici l’énumération de toutes 
les difficultés qui se présentent en payant des 
balances. J’ai déjà fait mention de la plupart 
de ces difficultés par leurs rapports à des 
sujets déjà discutés ; et si on pouvoit sup- 
poser que chaque lecteur eût retenu le fil des 
raisonnements que nous avons déjà faits, 
la répétition en seroit ici superflue : mais 
comme on ne peut s’y attendre , je vais les 
récapituler de la maniéré la plus succincte et 
la plus nette possible , sous quatre articles ; 
ce qui suffira, j’espere , pour rafraîchir la mé- 
moire sur chacun de ces objets. 

• i°. La première difficulté qui sé présente 
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Sans le paiement d’une balance est de dé- 
terminer exactement la valeur réelle et in- 
trinsèque des métaux ou des especes avec 
lesquels il faut la payer ; c’est-à-dire le pair 
réel. 

20. Comment prévenir les inconvénients 
domestiques qui se présentent en payant avec 
des métaux ou des especes ? 

3 °. Comment empêcher que le prix du 
change n’influe sur la masse totale des paie- 
ments réciproques , au lieu de n’affecter que 
la balance seulement ? 

Les remedes et les palliatifs db ces trois 
inconvénients une fois connus , ^ent la qua- 
trième question ; savoir , lorsque les autres 
moyens se trouvent sans effet pour lo paie- 
ment d'une balance , comment peut elle être 
payée sans l’intervention des especes , et qui 
sont ceux qui doivent conduire cette opé- 
ration? 



■<r 






H m 



■x 











Digitized by Google 



3g8 ÉCONOMIE POLITIQUE. 



• •: • *> 




CHAPITRE II. 

Comment on peut déterminer la 'valeur 
réelle et intrinsèque des métaux , des 
especes ou du numéraire , avec lesquels, 
une balance doit être payée à des nations 
étrangères. 

Cette praniere question regarde la masse 
totale des paiements réciproques , aussi bien 
que celle de la balance. 

Chaque paiement à faire d’une valeur dé* 
terminée et fixe , c’est-à-dire d’une dette 
liquidée , doit être réalisé dans une valeur 
également déterminée dans sa nature. 

Je suppose que tel est le cas , soit que le 
paiement se fasse en métaux précieux bruts 
ou lingots , ou en monnoies nationales , ou 
en dénomination de monnoie de compte; 
tous les paiements en marchandises, excepté • 
en lingots , doivent subir des conversions de 
valeur avant que les dettes puissent être li- 
quidées. 
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Nous avons défini la monnoie de compte, 
ou ce que nous entendons par dénomina- 
tion , une échelle de parties égales , destinée à 
déterminer la valeur des choses relativement 
les unes aux autres. Il faut donc que ce soit 
par la monnoie de compte des différentes na- 
tions que la valeur des métaux en barre et 
des especes soit déterminée. 

Lorsque les especes sont introduites, les 
dénominations de la monnoie sont réalisées 
en une quantité déterminée de métaux pré- 
cieux , et la fabrication des lingots en es- 
peces hausse la valeur de cette marchandise 
comme la main-d’œuvre appliquée à toute 
autre production naturelle. 

Ainsi, lorsque les especes sont employées 
à payer des sommes suivant la dénomina- ' 
tion légale qu’elles portent, elles sont une 
monnoie, non une marchandise ; mais quand 
elles sont données sous tout autre rapporfque 
celui de leur dénomination , elles sont une 
marchandise , et non une monnoie. 

Nous avons fait voir , dans le troisième 
livre , l’impossibilité de réaliser avec exac- 
titude les dénominations de la monnoie de 
compte , en métaux dont la valeur varie 
constamment , et qui sont exposés à s’user 
dans la circulation. 
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Nous avons encore fait voir , par plusieurs 
exemples , comment en effet la valeur d'une 
livre sterling a été depuis peu sujette à de 
grandes vicissitudes , par l’extrême désordre 
des monnoies. 

Les especes en France sont à la vérité sur 
lin meilleur pied qué* les nôtres , quant à 
l’uniformité du poids ; et la proportion des 
métaux approche plus de leur valeur ac- 
tuelle dans le marché: mais aussitôt que la 
balance tourne contre la France , le droit 
de seigneuriage porté trop haut expose la 
valeur des especes à de grandes fluctuations , 
lorsque , dans le marché de Paris, on les com- 
pare aux métaux bruts. Ceci est encore un 
nouvel inconvénient attaché aux métaux , 
quand ils sont employés comme monnoie , 
et qu’ils sont marchandise en môme temps. 

Cela étant ainsi, le moyen de calculer le 
pair réel du change entre deux nations qui 
n’ont de commune aucune monnoie déter- 
minée invariable , excepté les especes , c’est 
de considérer l’or et l’argent fins comme le 
meilleur étalon après la monnoie de compte 
dont nous avons déjà parlé. 

C’est une marchandise dont la qualité ne 
varie jamais ; l’or fm est toujours le même 

dans toutes les masses ; et, poidspour poids* 

il 
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il n’y a aucune différence ni dans sa valeur, 
ni dans sa qualité , en quelque endroit qu’il 
se trouve. 

Cet étalon une fois adopté , le calcul du 
pair réel devient une opération aisée , pour 
ceux qui connoissent le cours des métaux 
eu barre , sur les deux places qui font la 
change. 

Si , par l’exportation de toutes les especes 
pesantes qui sont à Londres , il falloit payer 
les lettres de change en pièces usées , la 
hausse du prix de l’or au marché , au-dessus 
du prix alloué par l’hôtel des monnoies , 
marquera assez exactement de combien elles 
sont trop légères. 

Si , d’un autre côté , les guerres avec la 
France , ou une balance défavorable sur son 
commerce , l’obligent à exporter ses especes , 
cette opération en baisserai a valeur, ou haus- 
sera le prix des lingots , de quelque maniéré 
qu’on veuille l’exprimer. 

Ce n’est pas ici le lieti de décider la ques- 
tion de savoir laquelle des deux expres- 
sions de la plus propre : nous considérons 
ici la valeur de l’or en barre comme ce 
qui est lixe , comme plus utile à notre but. 
Mais , soit que nous disions que le lingot 
hausse dans les marchés de Paris et de Lon- 

Tome IV. Ce 
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dres, ou que la valeur de leurs especes baisse , 
quoique par des causes très differentes , le 
calcul du pair réel se fera avec la même exac- 
titude. Un exemple éclaircira ceci. 

Lorsque l’or fin se trouve au plus bas prix 
auquel il peut jamais descendre à Paris , c’est- 
à-dire au prix de la monnoie , il vaut 740 liv. 
9 s. , ou 740,45 liv. le marc , en employant 
les décimales pour faciliter le calcul. Le marc 
contient 8 onces poids de Paris. 

Si l’once de Paris étoit égale à celle du poids 
troye , 5 de cette somme , ou 99., 556-2 liv. 
seroit la valeur de l’once à laquelle l’or est 
vendu à Londres. 

Mais l’once de Paris est d’environ 1 j pour 
100 plus légère que l’once troye , et on 
ne connoît pas la proportion exacte entre 
elles par la confusion des poids , et le défaut 
d’un étalon fixe en Angleterre. 

Suivant les meilleurs calculs que j’ai pu 
faire , une once de Paris doit contenir 47^ 
grains troye ; ce qui fait que la proportion 
entre les deux onces est comme 4 y 3 à 480 , 
nombre de grains dans une once poids de 
troye. 

Le prix du lingot d’or à Paris se réglé par 
le marc fin , et à Londres par l’once étalon. 
Lorsque le lingot d’or au titre légal est au 
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plus bas prix où il puisse descendre à Lon- 
dres , il vaut le prix de la monnoie , ou 3 liv. 
17 sous 10 ; deniers l’once troye , laquelle 
somme , exprimée en décimales , est 3,8937 
iiv. sterling. L’or au titre légal est à l’or fin 
Somme 1 1 à 12 ; par conséquent l’once d’or 
fin est 4,247 6 liv. sterling : et si l’once de fin 
de Paris vaut, comme je l’ai dit, 92,55<>2liv., 
l’once troye, suivant la proportion ci-dessous, 
vaudra 98.926' liv. Divisez alorsles livres parla 
monnoie sterl. , et le quotient vous donnera le 
pair réel du change delà livre sterling, tant que 
le 1 ingot reste à cette valeur àParis et àLondres , 
savoir, 22. ii2liv.pourlalivresterling, 

ou 32 . 56 d. sterling pour l’écu de 3 livres. 

Le lingot d’or ne peut jamais monter à 
Paris , du moins il n’est jamais monté pen- 
dant toute la demiere guerre , au-dessus de 
a valeur des especes , c’est-à-dire à 601.6 liv. 
e marc fin , ou 100.2 liv. par once de Paris , 
et 101.7 Ibr* l’once troye. 

Personne 11e oeut dire à quelle hauteur le 
lidgot d’or peut s’élever à Londres ; mais le 
plus haut point où il soit parvenu pendant la 
derniere guerre , étsit , je crois , 4 liv. o sous 8 
d. l’onceau titre légal, 0114*3999 liv. sterling 
l’once fin : divisez par ce nombre la-valeur 
de l’once troye fin en livres de France , le 

Ce 2 
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pair réel à ce taux des métaux dans les deux 
villes sera = 23. 1 1 livres de France pour 

la livre sterling , ou 3x.i55 pence sterling 
pour l’écu.de 3 liv. de France. Mais suppo- 
sons deux cas qui peuvent arriver ; 1 Q . que 
le lingot d’or à Paris soit au prix des especes , 
tandis qu’à Londres il peut être au prix de 
l'iiôtel des monnoies ; ou 2°. qu’à Paris il 
6oit au prix de l’hôtel des monnoies , tandis ■ 
qu’à Londres il est à 4 liv- o sous 8 d. : quel 
sera alors le pair réel du change? 

Je réponds que , dans la première suppo- 
sition , la livre sterling sera égale à a3.g3g 
livres de France , et que l’écu de 3 livres sera 
égal à 30.07(1 pence sterling. Dans l’autre, 
elle sera égale à 21.34 liv- de France pour la 
livre sterling , et pour l’écude 3 liv. 33.728 , 
différence de <i.g pour 100. 

N’est-il pas évident qu’il faut que ces va- 
riations aient lieu dans le change entre Lon- 
dres et Paris ? Et n’est-il pas également clair 
qu’ils proviennent des fluctuations du prix 
du lingot, et non du change? 

Nous avons , ce me semble , démontré , 
dans le troisième livre, qu’une balance défa- 
vorable sur le commerce de France bâtisse 
le lingot au prix des especes , et qu’une ba- 
lance favorable le réduit au prix de la mon- 
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noie. Le prix de la fabrication est de plus de 
8 pour 100 ; de sorte que 8 pour xoo de fluc- 
tuation dans le prix du lingot sont aisés à expli- 
quer dans le marché de Paris , sans combiner 
les variations du marché anglois. 

A Londres , où la fabrication ne coûte 
rien , si toutes les especes étoient de poids , 
et que l’exportation fût libre , les especes et 
le lingot au titre seroient toujours au môme 
prix : mais quand les pièces pesantes sont 
exportées , et que celles qui restent dans la 
circulation deviennent légères , le prix des 
lingots hausse en proportion. 

Est- il étonnant qu’à Londres l’or en lin ■ 
got vaille autant que l’or au môme titre en 
guinée , le poids étant le même? Il vaut au- 
tant à la monnoie. Pourquoi ne vaudroit-il 
pas autant au marché? Qui que ce soit peut 
offrir de payer pour l’once de toutes les gui- 
nées frappées sous Charles II , Jacques II et 
Guillaume lit , aujourd’hui en circulation , 
le plus haut prix qui ait jamais été donné au 
marché de Londres pour le lingot d’or au 
titre , et y gagner. 

J’espere que cela suffira pour convaincre 
tout le monde que c’est une erreur qued’at* 
tribuer le haut prix payé à la bourse de Lon- 
dres pour l’écu de France , à une balance dé* 

Ce 3 
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favorable du commerce de l’Angleterre avec 
la France. 

Je me flatte aussique les arguments que j’aî 
employés dans le seizième chapitre de la pre- 
mière partie du troisième livre , acquerront 
une force additionnelle par le nouveau jour 
dans lequel j’ai présenté cette question , et 
que, parla, les yeux de la nation s’ouvriront 
sur les intérêts du commerce avec la France : 
ce qui me paroît un point de la plus grande 
importance. 

Calculer , comme fait tout le monde , le 
pair de l’écu de France , soit par l’or ou par 
l’argent anglois, en especes au titre , lors- 
qu’il n’existe point de titre pareil , et établir 
que la balance n’est défavorable qu’à con- 
currence de ce qu’on donne de l’écu au-des- 
sus des 29 1 d. , si vous comptez par l’argent 
ou de 3o^d. si vous comptez par l’or; c’est 
une erreur qui peut entraîner les suites les 
plus fâcheuses. 

Si le gouvernement jugeoit à propos d’éta- 
blir un droit de seigneuriage égal à celui de 
France , et de rendre aux espejces leur poids 
légal et dans une proportion juste , cela em- 
pêcheroit toute la perte que nous éprouvons 
en payant le seigneuriage à la France , et que 
nous attribuons aujourd’hui au change, tan- 
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dis qu’elle 11e nous en paie aucun. Mais cela 
occasionneroit à-peu-près les mômes fluctua- 
tions qu'à présent sur le pair réel du chan- 
ge , quoique par une autre cause qui concerne 
la Grande-Bretagne. A présent notre change 
devient favorable par le poids de nos propres 
especes et la balance qui existe contre la 
France sur son commerce ; ce qui hausse à 
Paris le prix des lingots , avec lesquels nous 
payons nos dettes françoises. D’un autre 
côté, notre change devient défavorable parla 
légèreté de nos propres especes , par le mon- 
noyage que nous payons à la France , et par 
une balance contre nous : cette derniere em- 
porte toutes nosguinées, et baisse au marché 
de Paris la valeur de ses lingots , avec lesquels 
nous payons nos dettes françoises. 

Si les choses étoient bien réglées, nousga* 
gnerions sur la France le prix de notre mon- 
noyage lorsque notre balance est favorable , 
et nous paierions le monnoyage à la France 
lorsque la sienne est favorable , au lieu de 
voir notre change tourner en notre faveur , 
uniquement parle poids additionnel des es- 
peces avec lesquelles nous payons. 

Si le monnoyage deFranceparoissoità un 
trop haut prix pour l’intérêt des autres bran- 
ches du commerce britannique , question 

C c 4 
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que je ne déciderai pas ici , imposons au 
moins de quoi garantir nos guinées du creu- 
set , et bannissons toutes les vieilles especes 
qui mettent chez nous le désordre. 

Ce que j’ai dit sur ce sujet est plus que suf- 
fisant sans doute pour le commun des lec- 
teurs. Le nombre de ceux qui pourront par- 
courir ce chapitre avec plaisir est très petit ; 
mais si l’idée que j’ai voulu communiquer 
paroît juste à un homme intelligent, dont 
l’opinion soit de quelque poids dans les dé- 
libérations delà Grande-Bretagne, il peut en 
résulter des conséquences importantes pour 
cette nation , et cette considération me ser- 
vira d’excuse. 

Je vuis présenter maintenant cette ques- 
tion sous un autre point de vue, quiferasen- 
tir la force de mes arguments , en écartant 
toutes les combinaisons embarrassantes. 

Le prix du change , ou ce qui est donné 
au - dessus du pair , ne provient - il pas des 
frais d’envoi des métaux d’un endroit à un 
au tre , de leur assurance, et du profit du chan- 
geur ? Si cela est ainsi , ce que je crois que 
personne ne niera , ne faut-il pas considérer 
ce qui est payé de la lettre de change au- 
dessus de ces trois articles , comme le pair 
réel relativement au change? Le prix du 
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lingot que le changeur paie à son propre mar- 
ché , ou celui qu’il reçoit de ce lingot dans 
le marché où il l’envoie, entre-t-il d’aucune 
maniéré dans le compte du transport , du ris- 
que et du profit du changeur sur cette opé- 
ration ? Non certainement: ne peut-il pas y 
avoir une très grande différence entre la ven- 
te et l’achat du môme lingot en différents 
marchés , danfc des temps différents? Ne de- 
vrions-nous pas le mettre sur le compte de 
quelque autre chose que sur celui du prix du 
change qui se borne aux frais du transport 
de la balance seulement? et lorsque deux 
objets totalement distincts sont compris dans 
le môme terme , cela ne tend-il pas à trou- 
bler nos idées sur ces objets ? 

La giande variation dans le prix des lin- 
gots , en France , par exemple , et les frais qu’il 
faut faire pour se les procurer , proviennent 
de trois causes. La première est le droit de 
seigneuriage imposé en France , tandis qu’il 
n’y en a point en Angleterre. Ainsi , ce qu’on 
paie en conséquence est profit pour la Fran- 
ce , et perte pour l’Angleterre. 

La seconde cause de cette variatiefti est la 
diminution de la valeur de la livre sterling , 
lorsque les especes pesantes d’or sont expor- 
tées. Cette perte affecte , non seulement lu 




4tO ÉCONOMIE POLITIQUE. 

nation , mais encore chaque créancier an- 
glois , pour les sommes spécifiées en livres 
sterl. au profit de tous les débiteurs. 

La troisième cause de variation provient 
clés grands frais que font les changeurs en 
seprocurantdes métaux des autres pays, lors- 
qu'ils n’en trouvent point chez eux. Nous ex- 
pliquerons dans un autre chapitre la consé- 
quence de cette manœuvre. « 

Gomme toutes les causes sont combinées 
pour , les lettres de change , lorsqu’elles sont 
portées au marché, je croisqu’il est.àpropos 
de les analyser, afin de faire bien entendre la 
doctrine qui les regarde. 

Je conclurai donc mon chapitre par cette 
proposition : 

Que la meilleure méthode de déterminer 
exactement la valeur réelle et intrinsèque des 
métaux, des especes ou du numéraire avec 
lesquels une balance due à une nation étran- 
gère doit être payée , est de comparer la 
valeur respective du lingot fin avec les 
dénominations respectives dans l’une et dans 
l’autre, et de prendre la différence pour le 
prix payé pour le change ( 1 ). 



( i ) 11 se présente une autre difficulté considérable 
à résoudre, avant que le pair réel du change puisse 
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CHAPITRE III. 

Comment on peut remédier aux inconvé- 
nients qui se présentent dans le paiement 
des balances avec les métaux ou les 
especes d'une nation. 

Les inconvénients qui se présentent lors- 
qu’il s’agit de payer des balances avec des mé- 
taux ou des especes , sont les suivants. 



êtreexactement déterminé, d’après le prix du lingot ; 
savoir , l’incertitude et la multiplicité des poids. 

Chaque nation de l’Europe, je dirois presque 
chaque ville , a un poids différent. Cela provient , 
en grande partie, du peu d’exactitude avec laquelle 
ils ont été faits autrefois. Il meparolt probable qu’un 
grand nombre , au moins des principaux poids de 
l’Europe , tirent leur origine du même étalon , quoi- 
qu’ils soient aujourd’hui très différents ; ceux qui 
me sont le plus connus sont les suivants. J’en 
donnerai ici une petite table réduite en grains 
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i°. Le défaut d’un transport prompt et 
sûr, provenant des obstacles que le gouverne- 
ment oppose pour l’empêcher. 

troye, d’après les meilleurs calculs que j’ai pu faire. 
Une once de Troge contient. . . . 480 grains. 
Une once de Paris , *ou poids de 



marc 473. 

Une once troes de Hollande 478.27. 

Une once de Cologne 449 - 33 . 



Ce sont là les poids usités dans les hôtels desmon- 
noies d’Angleterre , de France , de Hollande et d’Al- 
lemagne. 

Si nous appelions l’once de Troye 100 , la pro- 
portion du reste sera donc comme il suit : 

Troye 100. 

Paris . 98.541. 

Hollande 98.597. 

Cologne 93.61. 

J’ai préféré de réduire ces poids en onces, par- 
ceque c’est la dénomination où le rapport des 
poids est le mieux conservé. 

Je pense que ces onces ont été prises originai- 
rement de l’ancienne livre romaine , le poids adopté 
par l’empereur Charlemagne , qui cherchoit à éta- 
blir un étalon général pour les poids de tous les 
états de sa domination. 

Dans les exemples que j’ai donnés , on voit que 
l'once de Cologne est celle qui s’écarte le plus du 
terme moyen de la totalité. 
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2°. La difficulté de se procurer des métaux 
au dehors , lorsqu’on ne le peut au dedans. 



Cette once est, à peu de chose près , égale à l’an- 
cienne once saxonne , établie à la monnoie d’An- 
gleterre , du temps de-Guillaume le Conquérant , 
et qui a été conservé? jusqu’à ce que Henri VIII 
y eût substitué le poids de troye. Il est probable , 
d’après cela , que l’once saxonne vint originaire- 
ment de Charlemagne , qui conquit d’abord la nation 
saxonne, et la tira d’un état de barbarie absolue : 
la rudesse de ses mœurs a pu occasionner cette 
grande variation. 

J'attribue donc la différence dans ces onces à 
l’erreur progressive de ceux qui ont fait les poids , 
et au défaut d’un étalon convenable. 

Le meilleur remede à cet inconvénient seroit 
qu’un hôtel des monnoies quelconque formât un 
poids ad libitum, et en envoyât un modèle exact à 
toutes les monnoies de l’Europe ; de marquer en 
même temps la proportion exacte entre le poids 
envoyé et celui qu’on suit à l’hôtel des monnoies 
qui l’euvoie; de demander aux autres monnoies la 
même communication de la proportion entre le 
poids envoyé et leurs propres étalons -, et enfin 
de publier, dans les gazettes des villes commer- 
çantes , tous les jours de marché , comme on fait 
à Amsterdam , le prix de l’or et de l’argent fins , 
suivant le nouveau poids fait dans cette vue. 
On pourrait l’appellcr poids-monnoie de l'Europe. 
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Lorsque nous parlons ici de balance à 
payer par une nation à une autre , nous en- 



Et, d’après l'utilité générale qui résulteroit d’un pa- 
reil réglement , il est probable qu’il seroit suivi. 
Si cela arrivoit , ce seroit un grand pas de fait vers 
l’établissement d’un poids universel. 

Tant que les choses restent sur le pied actuel , 
il est nécessaire d’être instruit de trois points; i°. de 
la proportion des poids des différentes monnoies ; 
2 °. des réglements d’après lesquels les especes se 
fabriquent ; 3°. et enfin de l’exactitude avec laquelle 
ces réglements sont suivis. Toute erreur sur quel- 
qu’un de ces trois articles est un obstacle à la dé-, 
termination exacte du pair réel. 

Je conviens cependant que les affaires de change 
se conduisent très rondement , malgré toutes les 
difficultés que nous avons énumérées. Ou pour- 
roit donc demander en quoi consiste l’avantage 
d’une exaccitude si scrupuleuse. 

Ma réponse est que les affaires de change iront 
toujours rondement tant que les changeurs ga- 
gneront , et que le commerce ne sera pas inter- 
rompu. 

M ais les négocia nts ne considércron t que leurs pro- 
pres intérêts; et je considéré l’intérêt d’une nation 
intelligente qui cherche à faire le bien de la com- 
munauté entière , sans nuire aux intérêts des indi- 
vidus. 
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tendons que le montant général de tous les 
paiements à faire au monde entier excede la 
somme de ce qui est réciproquement dû. 
Tant que la balance due à un pays est com- 
pensée par celle qui est due à un autre , elles 
peuvent être acquittées mutuellement par 
des lettres.de change, suivant les principes 
déjà établis. Toutes les compensations étant 
faites par des lettres de change tirées pour 
des dettes réciproques , il faut supposer ici 
une balance due par un pays dont nous con- 
sidérons l’intérêt : celle-ci , de même que les 
dettes particulières , doit être payée en va- 
leur intrinsèque , ou par une sûreté , c’est- 
à-dire en contractant une dette permanente 
portant intérêt. La première question estcelle 
dont il s’agit ici ; nous examinerons la secon- 
de dans un autre chapitre. 

. La première difficulté dont il est fait men- 
tion , savoir le défaut d’un transport sûr et 
prompt , provient, en grande partie , des ob- 
stacles mis par le gouvernement à l’exporta- 
tion des especes. Pour lever cette difficulté , 
il est bon de faire voir jusqu’à quel point il 
est de l'intérêt du gouvernement d’empêcher 
ou d’accélérer le transport des métaux. 

Nous avons dit qu’il ëtoit de l’avantage de 
tous les états , en fait de commerce, que les 
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balances fussent payées avec le moins de 
frais possible. Si nous supposons donc qu’il 
soit nécessaire ou expédient que cette balança 
soit payée en métaux , le gouvernement, 
dans ce cas , doit en faciliter l’envoi par les 
moyens les plus sûrs et les moins dispen- 
dieux. 

Mais puisque les gouvernements ne sui- 
vent pas cette réglé , examinons les raisons 
qui les engagent à préférer une conduite con- 
traire. 

L’objection principale , la plus générale et 
la plus raisonnable contre l’exportation des 
métaux , est que, quand elle est permise sans 
restriction , ceux qui vont chercher des ob- 
jets d’exportation aux marchés étrangers , 
ont recours aux especes , au lieu d’y porter 
les productions et les manufactures du pays. 
D’où l’en tire cette conséquence , que, tant 
que l’exportation des especes et des métaux 
est permise, les habitants riches les emploie- 
ront pour acheter des marchandises étran- 
gères , au préjudice de l’industrie intérieure. 

Cette objection est d’un grand poids rela- 
tivement à 1 1 situation où se trouvent plu • 
sieurs nations. L’Espagne et le Portugal la 
sentent vivement. Il s’y trouve plusieurs in- 
dividus très 1 iclies ; les classes nombreuses 

du 
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au peuple y sont oisives ou peu formées à 
l’industrie. Dans cette situation , 1 alterna-' 
tive ou se trouve le gouvernement est très 
fâcheuse. Il faut, ou (pie les riches soient 
privés de toutes les jouissances que leurs voi- 
sins industrieux peuvent seuls fournir, jus- 
qu’à ce que, par des degrés très lents, on soit 
parvenu à engager les classes inférieures du 
peuple à changer leur maniéré de vivre, et 
à leur inspirer un esprit d'industrie ; ou il 
faut leur permettre de satisfaire des désirs 
que les richesses font naître aux dépens du 
trésor de la nation et de la culture du pays. 

Cette alternative nous fait connoître le 
principe qui dirige la conduite de l’adminis- 
tration dans ces circonstances ; savoir : 

De prohiber l’importation de toutes les 
manufactures étrangères quelconques; de so 
soumettre à la dure nécessité que supposent 
les circonstances de la nation ; et de paver 
franchement la balance qui peut être due sur 
les productions naturelles importées pour 
servir à la subsistance ou aux manufactures. 

Ce plan est plus raisonnable et plus aisé 
à exécuter, qu’une prohibition géuéraled’ex- 
porter des métaux , parcequ’avec de bons 
réglements, bien exécutés , on peut empè 
cher l’importation des manufactures ; mai» 
Tome J V, Dd 
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il n’est guère possible d’empêcher l’exporta- 
tion des métaux nécessaires pour payer cc 
qu’on a acheté des étrangers avec la permis- 
sion du gouvernement : et , d’un autre côté , 
supposé que vous empêchiez effectivement 
l’exportation des métaux , la conséquence 
sera que vous anéantirez le commerce étran- 
ger, même celui des productions naturelles. 
Quelle est la nation qui consentirait h coin, 
mercer avec une autre qui ne pourrait ja- 
mais payer que par échange? Tout crédit 
serait alors anéanti ; car qui voudrait trai- 
terpar lettres de change sur une place qui ne 
pourrait payer les dettes réciproquement 
contractées, ni en sa momioie courante, ni 
en métaux précieux ? 

; Je tiens donc pour maxime qu’il faut, dans 
ce cas, empêcher qu’on 11e contracte des det- 
tes avec des étrangers ; mais si vous les avez 
permises , il faut en faciliter le paiement. 

Ce raisonnement regarde seulement l’ad- 
jninistrateur d’un pays habité par une no- 
blesse riche et adonnée au luxe , et par un 
bas peu pie oisif et ignorant , environné de 
voisins industrieux , dont les secours peu- 
vent quelquefois être nécessaires pour pro- 
curer , soit des vivres , soit des matières 
premières des manufactures ; et cela, dan® 
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■ le temps mèmè qu’il forme le projet d'in- 
troduire chez lui 1 industrie , comme une 
base .pour établir par la suite un com- 
merce étranger convenable. 

Mais, dans ces matières , le nombre des 
combinaisons est infini , et le moindre chan- 
gement de circonstances fait dépendre d’un 
autre principe la solution de la question. 

Je ne veux donc pas dire que , dans tous 
les cas qu’on peut supposer, il soit contraire 
n une bonne police de restreindre l'expor- 
tation des lingots ou des especes. Ma pro- 
position ne regarde que les nations commer- 
çantes les plus florissantes de notre temps. 

Pour éclaircir davantage cette matière , et 
la faire servir, en quelque sorte, de thème 
sur les principes, je citerai deux combinai- 
sons , l’une tirée de l’histoire, l’autre d’un 
. exemple récent, pris en France , dans les- 
quelles les obstacles mis à l’exportation des 
métaux et des especes ont été très sage- 
ment ordonnés. 

Nous lisons dans l’histoire de Henri Vit 
roi d Angleterre, prince très judicieux, qu’il 
établit des loix très séveres contre l’expoita- 
tion des lingots , et qu’il obligea les mar- 
chands qui importaient des manufactures 
'étrangères dans ses états , de faire hun s er- 

Dd a 
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tours en productions naturelles du pays , 
qui consistoient particiüièrement alors en 

laines et en grains. t 

Avant dç blâmer cette démarche de l'éco- 
nomie politique de ce prince , il faut exami- 
ner les circonstances des temps où il vivoit. 

Du temps de HenfiVII , le commerce ex- 
térieur de l’Angleterre étoit entièrement en- 
tre les mains des étrangers , et la plupart des 
manufactures de luxe venoient du dehors. 

Dans ces circonstances , il est clair que la 
défense d'exporter des lingots et des espe- 
ces n’étoit qu’une obligation , jointe a d au- 
tres réglements , par lesquels ces marchands 
étrangers , résidant dans le royaume , dé- 
voient acheter le surplus des productions 
naturelles de l’Angleterre en laines et en 
crains. Si le roi n’avoitpas pris ces mesures , 
tout l'argent du royaume auroxt été exporte , 
et les productions naturelles superflues se- 
xoientrestées dans les magasins ; leur abon- 
dance en au r oit réduit le prix au-dessous de 

la valeur de la subsistance de ceux qui les 

produisoient ; l'agriculture auroit été aban- 
donnée , et la absurde le 

T’avoue que rien n est pius a u 

désir de consommer des productions etran- 

l re s,ctd’i„«crclireeamtoo K mpslexpor.a. 

Uou de leur prix. Je conviens encorequetou- 
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fes les entraves mises sur l’exportation de 
l’or et de l’argent retombent sur le consom- 
mateur des marchandises étrangères , et 1 o- 
bligent h les payer d’autant plus cher: mais 
cette dépense additionnelle pour le consom- 
mateur n’augmente pas la masse des det- 
tes envers les étrangers. La dette due an de- 
hors sera constamment payée avec la même 
quantité d’especes , soit que l’exportation 
soit permise ou défendue, pareeque la perte 
de ceux qui paient la balance vient du ris- 
que de la confiscation de l’argent exporté 
contre le vœu de la loi , ou du haut change 
qu’ils sont obligés de payer à ceux qui se 
chargent de ce risque. Dans les deux cas, les 
frais additionnels qu’ils sont obligés de fuira 
restent dans le pays , et sont payés par les 
consommateurs ; par conséquent ils ne font 
pas exporter un sou de plus. Ainsi la dé- 
fense sur l’exportation des especes n’est pas , 
dans tous les cas , aussi absurde qu’elle pa- 
roît l’être au premier coup -d’œil. 11 est très 
certain que personne ne donne de l’argent 
pour rien ; par conséquent l’état peut être 
assuré que ses sujets, qui sont les propriétai- 
res des especes , auront soin de n’en pas faire 
présent aux étrangers. Le but de ces défen- 
ses n'est donc pas d’cmpêcher le paiement; 

Dd A 
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de ce qu’on doit , mais d’empêcher qu’il, 
n’ait lieu en especes ou en lingots , et de dé- 
courager en même temps l’achat do ces mar< 
chandises étrangères qu’il faut payer en es-» 
peces , préférablement à d’autres qtii pour- 
roieut être payées avec les retours des pro- 
ductions domestiques. 

Quand donc un administrateur trouve en 
gros la balance du commerce favorable au 
pays qu’il gouverne , il n’a pas besom do 
s’occuper de l’exportation des especes , par, 
cette seule considération qu’il est assuré, 
qu’on ne les donnera pas pour rien. Mais 
lorsque la balance tourne contre le pays, 
suivant le cours régulier des affaires , et non 
par une cause momentanée , il peut alors 
mettre des entraves sur l’exportation des es- 
peces , et y joindre d'autres restrictions , afin 
de diminuer la masse générale des importa- 
tions, et de remettre par là la balance da 
niveau. 

J'avoue que dans une nation commerçanto 
aucune restriction de cette espece ne doit 
être générale , parcequ’alors elle affecteroit 
également les branches utiles et les branches 
nuisibles d’importation : mais , du temps 
de Ifenri VII , la vente des grains et des 
plaines suffis oit pour procurer à l’ Angleterre 
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toqt ce dont elle avoit besoin du dehors ; et 
Jes intérêts du commerce n’avoient pas été 
assez combinés pour mettre la nation eu état 
d’agir autrement que par les réglés les plus 
générales. On trou voit que la défense d’expor- 
ter des especes favorisoit l’exportation des 
productions angloises ; et c’étoit une raison 
su iïisante pour rendre la prohibition péremp- 
toire. Sous ce point de vue le roi Henri 
se conduisit sagement , en obligeant les 
marchands qui importoient des marchan- 
dises étrangères, de convertir le prix qu'ils 
©n recevoient en marchandises angloises. Il 
craignoit moins, je le répète, de voir sortir 
l’ai gent, que de voir les grains et la laine rester 
dans le pays : s’il avoit été sûr que l’expor- 
tation de ces articles auroit eu lieu de quel- 
que autre maniéré aussi avantageuse , la dé- 
fense auroit été absurde ; mais je suis per-, 
suadé que ce n’étoit pas le cas. 

L’exemple tiré de la France est celui-ci. 

Après la fatale banqueroute de 1720 , par 
la subversion du système du Mississipi , lo 
commerce de France devint languissant , par 
les effets de l’instabilité de ses especes , jus- 
qu’en 1726 qu’elles furent établies sur lo 
pied où elles ont resté depuis. 

Lors de la refabrication générale des es- 

' Dd 4 
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peccs, la conduite du ministre étoit' dirigée 
par les mêmes principes , savoir , d'enrichir 1 
le roi par cette opération. 

Les vieilles especes furent décriées et 
bannies de la circulation : mais comme 
c’étoient des especes frappées au coin du 
roi , on jugea qu’il avoit la liberté d’y mettre 
un prix différent de celui de tout autre lin- 
got du même degré de fin, et qii’il avoit 
le droit d’ordonner aux propriétaires de les 
porter à la monnoie au prix qu'il auroit 
fixé. 

La conséquence fut que ceux qui pou- 
▼oient, cherchoient à les envoyer en Hol- 
lande, afin d’en retirer la valeur en lettres 
de change sur Paris. 

Dans ces circonstances , les prohibitions 
d’exporter ces especes n'étoient- elles pas 
très conformes au plan établi ? Nous exa- 
minerons, dans le chapitre suivant , les con- 
séquences de cette opération sur le change 
de France. 

Ce que nous avons dit suffira , j’espere , 
pour expliquer quelques uns des principaux 
motifs que peuvent avoir des administrateurs 
en gênant l'exportation des métaux dans la 
,vue de favoriser le commerce de leur nation. 

. Mais , outre les intérêts du commerce , il y 
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R d'autres raisons pour défendre l'expor- 
tation des especes nationales , quoique celle 
des lingots soit permise sous certaines res- 
trictions. 

Tontes les fois que, par une cause quel- 
conque , il arrive que les especes nationales 
tombent au pair avec les lingots du même 
degré de fin , ces especes , si elles sont expor- 
tées, peuvent être fondues. C’est une pertes 
parceque la nation est obligée par là d’en fa- 
briquer d’autres pour l’usage de la circu- 
lation. 

Lorsque les nations fabriquent gratuite- 
ment, ou qu’elles accordent aux especes des 
autres nations le privilège d’avoir cours sous 
des dénominations exactement proportion- 
nées à leur valeur intrinsèque , alors les 
especes ne peuvent jamais valoir plus que 
tout autre morceau de métal du même titre ; 
par conséquent elles seront exportées , otx 
deviendront à chaque instant un objet de 
contrebande. 

Si une nation desire donc réellement d’é- 
pargner les frais de fabrication à la Monnoie, 
il faut qu’elle fasse en sorte que l’intérêt des 
marchands soit d’exporter toute autre chose 
préférablement à ces especes. On remplit ce 
but en mettant un droit sur le inonnoyagej 
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co cuti empêche que les especes ne sortent 
sans nécessité , ou , s'il est nécessaire de les 
exporter, elles reviendront par les paiements 
faits à la nation en conséquence de leur va* 
leur supérieure à celle de tout autre lingot 
qu’on peut envoyer. 

La défense d’exporter des especes sup- 
pose des restrictions sur l'exportation des 
lingots ; pareequ’a moins que ceux-ci ne 
soient visités à la douane , et que le con- 
trôle n’en soit vérifié , il pourroit arriver 
qu’ils ne fussent autre chose que les especes 
nationales refondues dans le dessein d'éluder 
la loi. C’est pourquoi quiconque présenta 
des lingots nu contrôle , qu’ils soient des- 
tinés ou non pour l’exportation , doit décla- 
rer quils ne proviennent pas de la fonte des 
especes nationales. Mais que ces déclara- 
tions sont de foibles liens ! l’intérêt person- 
nel est le seul efficace ; et comme personne 
ne prendra sa perruque pour rembourrer son, 
fauteuil , lorsqu’il pourra trouver d’autres 
matériaux aussi bons et à meilleur compte; 
de même personne ne fondra des especes qui 
ont une valeur supérieure , tant qu'il pourra 
se procurer d’autres métaux. 

Nous pouvons décider , en général , qu’un 

état dont le commerce est florissant , et à qui 
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il revient une balance sur la totalité de son 
commerce avec les autres nations , doit éta- 
blir comme une réglé générale, de faciliter 
l’exportation de scs especes aussi bien cjue 
des lingots ; et s’il se présentoit un cas très 
particulier , qui pût avoir quelque durée , on 
pourroit alors y mettre un obstacle momen- 
tané , et faciliter le paiement de la balance par 
la voie du crédit. 

Je me suis si fort étendu sur les moyens 
d’écarter le premier obstacle au paiement 
d'une balance avec les especes ou les lin- 
gots qui se trouvent cher, une nation, que 
ce qui reste h dire sur la seconde difficulté , 
6avoir celle de se les procurer chez les 
autres nations , n'exige pas un grand détail. 

Si les poids des monnoies de tous les pays 
étoient suffisamment déterminés ; si les ré- 
glements concernant le titre des lingots 
étoient exactement suivis , et qu’on mît une 
certaine importance à être instruit des prix 
courants du marché de cet article précieux , 
le commerce des lingots seroit beaucoup plus 
aisé qu’il ne l’est aujourd’hui. 

Nous avons dit que , quand les dettes ré- 
ciproques des deux nations étoient égales r 
on n’avoit pas besoin de lingots pour les ac- 
quitter. Mais. les nations commerçantes son* 
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en grand nombre , et il peut arriver par 15 
qu’une d’entre elles qui serait créancière de 
tout le reste du monde, fût débitrice envers 
une place qui est aussi créancière de tout le 
monde ; dans ce cas , les lingots sont néces- 
saires pour payer les dettes. 

Si un homme doit de l’argent à quelqu’un 
qui ait plusieurs créanciers, il peut acheter 
un droit contre lui , et payer ainsi sa dette ; 
mais si son créancier n’est débiteur de per- 
sonne , sa dette doit alors être payée en ar- 
gent comptant. Il en est de même des na- 
tions. Par exemple , lorsqu’on demande des 
lingots pour être portés en Hollande, les 
marchands anglois qui sont créanciers de 
l’Espagne et du Portugal , se font payer en 
lingots , pour. acquitter la balance due à la 
Hollande qui sur la totalité est créancière 
de tout le monde. 

Mais comme il arrive rarement que celui 
qui commerce avec la Hollande soit créan- 
cier de l’Espagne ou du Portugal , il est obligé 
de s’adresser aux. marchands portugais , 
pour se procurer des lingots. D’ailleurs, ceux 
qui font commerce avec ce pays ayant des 
profits sur le retour des marchandises qu’ils 
en apportent , s'attendront aux mêmes pro- 
fits sur les lettres de change qu’ils donnent 
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à celui qui a demandé son retour en lingots. 
Cela hausse évidemment le prix du lingot 
au marché anglois , parcequ’il est importé 
en conséqnen cedela demande qu’en a faite 
l’Angleterre. D’un antre côté, lorsque la de- 
mande de l’Angleterre pour les marchan- 
dises portugaises est moindre que la valeur 
de ce que le Portugal lui doit , les marchands 
portugais à Londres sont obligés de recevoir 
la balance en métaux, qui viennent au mar- 
ché de Londres , et sont offerts à ceux qui en 
ont besoin : alors le prix des lingots baisse, 
parceque la demande vient de l’autre côté. 

Si j’avois parcouru toutes les opérations 
qu’emploient les marchands pour abréger 
le procédé que je viens de décrire, j’aurois 
sans doute mieux expliqué que je n’ai fait 
la partie pratique du change : mais je n’écris 
pas pour instruire des marchands , mais pour 
extraire de leurs opérations compliquées les 
principes sur lesquels elles sont fondées. 
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CHAPITRE IV. 

Comment on peut empêcher que le prix 
du change y chez une nation dont le conw 
inerce est florissant, n affecte la masse 
entière des paiements réciproques , au 

lieu de najjêcter que la balance seule- 

) 

ment . 



N o us avons mis en fait que le prix du 
change préjudicioit au commerce en général. 

Nous examinerons plus particulièrement, 
dans ce chapitre , en quoi consiste ce préju- 
dice. L’objet que chacun a en vne , qu’il soit 
marchand ou non , est de chercher d'aborcl 
son propre intérêt, autant que l’honnêteté-, 
lesloix et la bonne foi peuvent le permettre, 
ensuite de favoriser l’intérêt avec lequel la 
sien propre est le plus intimement lié. 

D’après cette règle , chaque marchand tâ- 
chera de conduire ses affaires de change de 
la manière la plus aviuitageuse pour lui- 
mênie. Si la balance se trouve contre son 



; 
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pays , il vendra le plus cher qu’il pourra 
ses lettres de change au créancier de sa na- 
tion ; c’est-à-dire qu’il s’efforcera de faire 
monter le prix du change le plus haut qu’il 
pourra contre sa patrie , quelque préjudice 
qu’il en jmisse résulter pour le commerce ; 
et , en se conduisant ainsi , il ne fait que ce 
qu’il se doit à lui-même ; car ce n’est qu’en 
faisant bien ses affaires qu’il peut traiter 
sans désavantage avec ses voisins , qui se pré- 
valent tous de ces variations lorsqu'elles se 
trouvent en leur faveur. 

De là je conclus que , puisque la perte sur 
lin haut change contre un pays affecte prin- 
cipalement l’intérêt général de tous , relati- 
vement aux autres nations commerçantes , 
c’est le devoir de l’administrateur et non 
des marchands d’appliquer le remede. 

Tout le corps des marchands , excepté les 
changeurs, seroit sans doute bien aise que 
le cours du change fût constamment au pair. 
Ce seroit sur-tout l'intérêt de l’état , parce- 
que c’est sur la balance en sa faveur, et non 
sur le profit fait en retirant cetle balance 
du débiteur, que l’état gagne. Ceci a besoin 
d’explication. 

Je dois faire voir comment il arrive qu’une 
fialion ne perd ni ne gagne que par la ba- 
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lance nette qu’elle reçoit de ses voisins oit 
qu’elle leur paie ; et que tous les frais de ce 
paiement ou de cette recette ne regardent pas 
la nation , mais des particuliers ; et , par con- 
séquent, qu’il seroit de l’intérêt de tous les 
états que les balances favorables ou défa- 
vorables fussent payées au moins de frais 
possible par la nation qui doit. 

La difficulté de présenter ses idées avec 
netteté sur cette matière vient de l’ambi- 
guité des termes qu’on est forcé d’employer. 
On pourroitéviter cet inconvénient en adop- 
tant les termes techniques des marchands ; 
mais ceux-ci sont encore plus difficiles à 
comprendre pour quelqu’un qui n’est pas 
verse dans le commerce. Je vais remplir le 
mieux que je pourrai cette tâche difficile. 

En parlant de balance entre deux nations , 
nous appellerons celle qui doit la balance t 
nation-debiteur , et nation - créditeur celle 
à qui elle est due. 

La balance suppose des dettes récipro- 
ques , par conséquent des débiteurs et des 
créditent s réciproques. Ainsi , pour éviter 
l’ambiguité sur ce point , nous emploierons 
les quatre expressions suivantes ; savoir , 
débiteurs de la nation-créditeur; débiteurs 
de la nation-débiteur ; créditeurs de la na~ 

tion- 
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tian- créditeur ; créditeur de la nation-dé- 
biteur. 

Supposons que Paris doive à Londres uno 
balance , n’importe de quelle somme. Les 
dettes réciproques entre Paris et Londres 
sont toutes affectées en conséquence de cette 
balance ; c’est - à * dire que quelques uns 
paient ou reçoivent plus que le pair réel ; 
d’autres paient ou reçoivent moins. P*ur 
déterminer où se trouve le profit , il s’agifi 
de chercher quels sont ceux qui reçoivent 
plus , et ceux qui reçoivent moins. Et comme 
les profits et les pertes sont ici considérés 
relativement , c’est-à-dire que le profit des 
uns est compensé par la perte des autres ; 
il faut voir si , sur le total , le prix du change * 
dans ce cas , est ou 11’est pas favorable à 
Londres » à qui la balance est supposée due i 
et défavorable ou non à Paris > qui doit cetto 
balance» 

La question ainsi posée , examinons les 
opérations du change à Londres et à Paris * 
et l’état de la demande dans les deux villes 
pour les especes ou les lettres dfe change. 

Dans le marché de Londres , on deman- 
dera des traites sur Paris Contre de l’ar- 
gent à Londres; et celui qui demande doit 
payer le change 5 par conséquent , les mar- 
Tome IV. E e 
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chauds de Londres créditeurs de la nation- 
débiteur paieront le change; c’est-à-dire 
qu’ils vendront leurs traites sur Paris au- 
dessous du pair ; et les marchands débi- 
teurs de la nation-débiteur les achèteront , 
et gagneront le change ; c’est-à-dire qu’ils 
achèteront des traites sur Paris au-dessous 
du pair. 

Pr comme cette négociation a lieu à 
Londres , je dois supposer qu’elle est faite 
par des Anglois , dont les uns gagnent exac- 
tement ce que perdent les autres ; sous ce 
rapport l’Angleterre ne perd ni ne gagne 
rien par le change payé à Londres. 

Examinons maintenant l’intérêt des mar- 
chands et celui du commerce national. 

Les créditeurs de la nation-débiteur qui 
ont perdu par le change , sont ceux qui ont 
porté en France des marchandises angloises. 
Le change occasionne une perte sur cette 
précieuse branche de commerce ; sa consé- 
quence est de décourager l’exportation. 

Les débiteurs de la nation débiteur qui 
ont gagné par le change , sont ceux qui 
ont importé des marchandises françoises en 
Angleterre. Le change donne du profit sur 
cette branche nuisible de commerce, et en- 
courage par conséquent l’importation. 
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Ce n’est pas tout : les marchands qui ont 
exporté et qui ont perdu , ne peuvent pas se 
récupérer de leur perte sur les retours de 
leur commerce , parceque ceux-ci sont l'ar- 
gent du par la France, ht balance comprise; 
au lieu que les marchands qui ont importé 
peuvent réparer leurs pertes sur les retours 
de leur commerce , parceque ces retours 
sont des marchandises qu’ils peuvent vendre 
d’autant plus cher à leurs propres compa- 
triotes. 

Si la balance est en faveur de Londres , 
les marchands qui importent gagnent , ainsi 
que nous l’avons vu ; quand il en est autre- 
ment, et qu’ils sont obligés de payer le chan- 
ge , ils se dédommagent en vendant leurs 
marchandises d’autant plus cher. Le haut 
change peut donc nuire à ceux qui expor- 
tent , mais jamais à ceux qui importent. 

Examinons maintenant l’opération du 
change à Paris. 

Dans le marché de Paris on demandera 
des traites sur Londres pour de l’argent à 
Paris ; et celui qui demande doit payer le 
change : les débiteurs de la nation-crédi- 
teur doivent donc payer le change , et les 
créditeurs de la nation- créditeur le rece- 
vront. Mais comme les uns et les autres sont 

Ee a 
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François , le profit et la perte à Paris sc ba- 
laucent exactement. 

Blais les débiteurs de la nation créditeur 
sont ici ceux qui ont importé des marchan- 
dises angloises ; par conséquent ce com- 
merce nuisible à la France nuiroit aussi à 
Celui qui importe , s’il ne pouroit se dédom- 
mager en vendant d’autant plus cher à ses 
compatriotes. 

D'un autre côté , les créditeurs de la na- 
tion-créditeur qui gagnent le change, sont 
ceux qui portent des marchandises françoi- 
ses en Angleterre ; de sorte qu’ici l’exporta- 
tion se trouve encouragée par une balance 
défavorable au pays. 

D'après le profit que donne le change à 
ceux qui exportent , et la perte qu’il cause à 
ceux qui importent , lorsque la balance est 
défavorable , on a cru qu’une balance défa- 
vorable provenant des exportations et des 
importations produisoit des effets opposés 
et égaux à ceux ci-dessus quisedétruisoient 
les uns les autres , et mettoit ainsi la ba- 
lance de niveau. 

J’ai deux réponses à faire à cette objec- 
tion. 

La première , que si l’argument étoit con- 
cluant, l’inverse de la proposition seroit vraiej 
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savoir , que la conséquence d’une balance 
favorable seroit aussi de détruire la diffé- 
rence , et de mettre la balance de niveau : 
c’est ce que je n’ai jamais oui dire à per- 
sonne. 

La seconde est la plus forte ; c’est que la 
hausse des prix dos marchandises importées 
n’en découragera pas aussi efficacement la 
vente dans le pays , que la hausse des prix 
des marchandises exportées en découragera 
la vente au dehors , parles raisons que j’al- 
léguerai tout-à-l’heure. Mais en attendant , 

Si la compensation n’est considérée que 
relativement aux marchands qui importent 
et qui exportent , je conviens alors que leurs 
profits et leurs pertes sur le change sont 
très exactement balancés , pareequ’une par- 
tie gagne ce que l’autre perd et le pays ne 
perd que la balance seulement , ainsi que 
nous l’avons dit. 

Les dettes réciproques étant ainsi négociées 
par lettres de change , nous ne voyons pas 
qu'il résulte de cette opération ni profits ni 
pertes, soit pour Londres , soit pour Paris. 

Le profit des François est compensé par 
la perte des François ; on en peut dire au- 
tant des marchands ariglois : mais la balance 
due après ces deux opérations et les cou- 

Ee 3 
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(lu change , qui forme un frein aux profits 
exorbitants des changeurs : et de cette com- 
binaison naissent toutes les opérations dé- 
licates des traites et des remises. 

Nous ne rÿms arrêterons pas à ces opéra- 
tions ; le principe dont elles dépendent paroît 
suffisamment clair, et c’est l’objet principal 
de notre attention. 

Je vais maintenant examiner jusqu’à quel 
point ces profits et ces pertes réciproques 
entre marchands du même pays affectent 
son commerce en général. 

Lorsque la balance est favorable , nous 
avons dit que ceux qui exportent perdoient 
le change , et que coux qui importent le ga- 
gnoient; et les uns et les autres étant con- 
citoyens , la nation ne se seroit pas mêlée 
de leurs intérêts respectifs , si ces intérêts 
n’étoient pas liés avec celui de la nation , 
qui retire un grand profit du commerce de 
ceux qui s’occupent d’exportations , et perd 
au commerce des autros. 

Si, par conséquent, on reconnoît que le 
change nuise à l’exportation, lorsque la ba- 
lance estfavorable ; sous ce rapport , la nation 
est intéressée à le réduire aussi bas qu’il est 
possible. Mais comme on pourroit dire que 
le retour d’une balance défavorable nuit à 
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son tour aux intérêts (le l’importation , et 
favorise l’exportation, le change opéré par 
là une compensation nationale. 11 ne sera 
pas hors de propos d’ajouter ici une réflexion, 
afin de détruire la force de cet argument. 

Si on admettoit cette proposition , ce qu’on 
ne fera pas sans doute, d'après ce qui a 
déjà été dit, ce ne seroitpas une raison pour 
se dispenser de rendre le change le moins 
nuisible possible à l’exportation durant la 
balance favorable. Mais quant à la question de 
la compensation nationale , je ne saurois con- 
venir que même ceux qui exportent el ceux 
ÿMz7mporte/i£soientparlàaumêmeniveau en 
fait de commerce, paria-raison que le change, 
affectant ceux qui exportent à mesure qu’il 
augmente, décourage les manufactures, qui 
doivent avoir des profits réguliers et même 
des profits croissants en proportion de l’aug- 
mentation de la demande. Le marchand qui 
exporte ne peut pas accorder ces profits , 
parccqu’il ne peut se faire rembourser par 
ses correspondants étrangers aucune avance 
sur les manufactures intérieures , qui n’a pour 
cause que des circonstances domestiques. 
Mtiis quand le marchand qui importe est 
affecté par le change contre lui , il peut retirer 
cette dépense additionnelle , pareequ’il vend 
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à ceux qui sont aussi affectés même par 
toutes les circonstances domestiques. 

Il faut donc conclure qu’il est de l’Intérêt 
de l’état de ne pas compter sur cette com- 
pensation entre l’exportation et une balance 
défavorable qui porte tant de préjudice , et 
d’éviter le découragement qu’elle éprouve par 
une balance favorable qui fait tant de bien. 
L’unique moyen de parvenir à ce but est 
de tenir le change aussi près du pair qu’il 
est possible. 

Si les dettes réciproques pouvoient tou- 
jours être changées au pair, et que les frais 
d’importer et d’exporter une balance pussent 
être supportés par l’état , je pense que ce 
seroit un grand avantage pour le commerce 
d’une nation. Je ne prétends pas dire que 
cela soit praticable dans l’état actuel des 
choses ; mais , comme c’est une question 
relative à mon sujet et qui paroît aussi 
curieuse qu’intéressante , je vais l’examiner 
ici. 

Cette idée paroitra chimérique au premier 
coup-d’œil , et certains lecteurs la méprise- 
ront assez pour ne pas prendre la peine de 
lire ce qu’on peut dire en sa faveur. Je com- 
mencerai donc par les prévenir que le pro- 
jet a été essayé dans un grand royaume de 




UV. IV. PART. III. CH AP. IV. 445 

l’Europe , sous un grand ministre : je dis 
qu’il a été tenté en France l’an 1726, sous 
l’administration du cardinal de Fleury , et 
qu’il produisit son effet , quoiqu’il fût aban- 
donné bientôt après par une circonstance 
qui , je crois, ne peut jamais avoir lieu dan# 
la Grande-Bretagne. 

Après la derniere refonte générale des es- 
peces en France , en 1726 , le change devint 
si défavorable dans ce royaume qu’il y eut 
des plaintes générales. Le cardinal, pour 
faire cesser ces clameurs , et pour rétablir 
le commerce , à ce qu’il croyoit , donna ordre 
h Samuel Bernard, homme de beaucoup de 
crédit alors , de fournir des lettres de change 
sur la Hollande , au pair , à tous les mar- 
chands. Afin de mettre ce changeur en état 
de placer des fonds à Amsterdam pour le 
paiement de ses traites , le cardinal lui founit 
pe quantité suffisante de vieilles especes, 
alors décriées , et en paya le transport en 
Hollande. 

Alors le change sur la Hollande devint 
au pair ; et tous les changeurs de Paris virent 
cette opération avec étonnement. Cepen- 
dant le ministre reconnut bientôt après 
qu’il détruisoit d’une main ce qu’il vouloit 
établir de l'autre. Il s’arrêta donc après avoir 
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payé peut-être dix fois la balance duc à lai 

Hollande. 

Je serai mieux en état de répandre du jour 
sur cette question en développant les com- 
binaisons de cette opération. 

Lorsque la refonte générale des especes 
se fit en France , par arrêt du mois de janvier 
1726, toutes les vieilles especes furent dé- 
criées , et on en ordonna la refonte. Le prix 
de l’or fin à l’hôtel des monnoies fut fixé h 
636 liv. 14 sous 6 ' den. , et l’argent à 37 liv. 

1 sou g den. s c’étoit le prix que la monnoie 
donnoit des lingots qu’on présentoit à la 
fabrication. Mais comme si le roi avoit eu 
droit aux vieilles especes , il ordonna que 
les cours des monnoies 11‘en paieroient que 
492 liv. pour le marc d’or fin, et 34 liv. pour 
celui d’argent fin ; et, pour contraindre les 
possesseurs à les remettre , l’exportation et 
la fonte en furent prohibées sous les peines les 
plus graves ; les barrières de la France furent 
environnées de gardes pour eo, empêcher 
la sortie, et on surveilloit exactement les 
creusets. Alors les possesseurs des vieilles 
especes , plutôt que de les porter à la nion« 
noie à un prix si désavantageux , eurent re- 
cours aux changeurs pour des traites sur la 
Hollande ; ceux-ci , obligés d’envoyer ces es- 
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peces avec beaucoup de frais et de risques , 
exigeoient un très haut change , qui par 
conséquent affectoit l’entier commerce de 
France. 

Des politiques persuadèrent au cardinal 
que le change étoit monté si haut, non par 
le décri des vieilles especes , mais par la suite 
d’une balance défavorable, et du change- 
ment qu’on avoit fait vers ce temps -là à la 
dénomination des nouvelles ; et qu 'aussitôt 
que la balance contre la France seroit payée , 
le change reviendroit au pair. Ce fut alors 
que ce cardinal employa Bernard. Mais il 
s'apperçut bientôt de son erreur ; et, par arrêt 
du i5 juin de la même armée , on augmenta 
le prix des vieilles especes , et le change re- 
devint favorable. 

Tous ces faits sont rapportés par Du tôt , 
qui cependant ne veut jamais attribuer la 
hausse du change en France à d’autre cause 
qu’aux variations continuelles de la dénomi- 
nation des especes ; opérations qui dépouil- 
lent une classe de citoyens en faveur d’une 
autre , mais qui ont très peu d’effet sur le 
change , sans le concours d’autres circon- 
stances , comme dans le cas dont il s’agit ici. 

Or si le haut change contre la France eût 
été l’effet d’une balance défavorable sur son 
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commerce , n’est-il pas évident que l'opéra- 
tion du cardinal auroit réussi ; que les de- 
mandes de lettres de change au bureau de 
Samuel Bernard se seroient bornées à l’éten- 
due exacte de cette balance ; que les dettes 
réciproques auroient été négociées au pair 
entre les marchands , et par conséquent que 
les individus auroient évité tous les frais du 
change , moyennant une modique dépense 
que le gouvernement auroit faite pour trans- 
porter la balance payée pour les traites des 
marchands de Paris ? 

Par conséquent , si les nations dont le com- 
merce est florissant avoient à leur tête des 
administrateurs intelligents , capables et dés- 
intéressés , elles se feroient une loi de se 
charger des frais de paiement et de recou- 
vrement de toutes les balances , sans que le 
change fût à charge aux commerçants : mais 
les suites de la négligence ou de l’incapacité 
de l’administrateur pourroient devenir si fu- 
nestes , qu’il seroit dangereux d’entreprendre 
tout d’un coup un si grand changement dans 
la maniéré actuelle de payer les balances. 
Mais je n’ai jamais égard aux défauts de l'ad- 
ministrateur lorsque je déduits les principes 
qui doivent diriger sa conduite. 

Je vais maintenant indiquer, en peu de 
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mots , les mauvais effets qui , lors d’un état 
défavorable de commerce , pourraient ré- 
sulter d’un tel plan ; et , sans donner aucun 
conseil pour la pratique , le lecteur sera à 
même de juger celui qui convient le mieux. 
Nous avons vu que, lorsque l’administrateur 
donne du papier au pair dans toutes les oc- 
casions, et qu’il se charge des frais de trans- 
port et d’assurance de toutes les balances , 
soit pourles payer au dehors ou pour en faire 
le recouvrement, le change alors tombe de 
lui-même au pair. 

La première conséquence qui en résulte- 
rait seroit l’anéantissement total des affaires 
de change ; et le commerce pourrait en souf- 
frir considérablement , s’il arrivoit dans la 
suite une interruption quelconque par la 
négligence de l’administrateur. 

Une autre conséquence c’est que le com- 
merce le plus ruineux n’auroit pas de frein 
tant que les marchands pourraient payer le 
pair du papier qu’ils auraient demandé sur 
l’étranger : et ils pourraient le faire tant qu’il 
y aurait des especes ou du papier en cir- 
culation , comme nous l’avons expliqué en 
traitant des banques de circulation sur hypo- 
theque. 

Il s’ensuivrait de tout cela que l'état seroit 
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obligé «l’engager le revenu de la nation aux 
étrangers , à proportion de la balance qui 
leur seroit «lue au-delà de la quantité de 
métaux nécessaire pour l’acquitter. 

La question est maintenant, et je l’aban- 
donne àlasagacité de monlecteur , de savoir 
si , dans l’état où sont les choses , un haut 
change n’est pas un frein capable de prévenir 
les fâcheuses conséquences que nous avons 
exposées. Je doute qu’il le soit. Nous voyons 
des sommes énormes prêtées de nation à 
nation faire monter le change contre les 
prêteurs en faveur des emprunteurs , ce qui 
n’empêche cependant pas que les emprunts 
n’aient leur cours. La Grande-Bretagne et 
la France ne doivent- elles pas à d’autres 
nations des sommes prodigieuses dont il 
faut qu’elles paient les intérêts avec leurs 
revenus ? 

Toutes ces sommes ne sont-elles pas né* 
gociées par des changeurs qui ont fait par 
là des fortunes immenses ? Les balances les 
plus défavorables ne sont-elles pas payées 
par la méthode ordinaire? N'y a-t-il donc 
pas déjà entre les mains de toutes les na- 
tions des instruments suffisants pour leur 

ruine? Comment un changement dans la 

manière 
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Sttaniere de faire la même chose pourroit-il 
hâter cette ruine ? 

Mais le but de ce chapitre est de chercher 
des moyens d’avancer la prospérité des na- 
tions florissantes qui ont une balance en 
leur faveur. Ici nous avons montré les con- 
séquences fâcheuses qui résultent de ces 
moyens pour celles qui sont sur leur déclin. 
Chaque argument proposé contre ce projet 
en faveur des oisifs et des prodigues prouve 
donc pour lui par rapport à ceux qui sont 
industrieux etmodérés. Comme toutes les na- 
tions sont exposées à des vicissitudes de pro- 
spérité et d’adversité , il est essentiel qu’avant 
de mettre ces principes en pratique , on les 
combine soigneusement avec les circonstan- 
ces domestiques. 

J’avois cette distinction en vue lorsque, 
dans le titre de ce chapitre, j’ai restreint 
la question proposée «à l’état d’une nation 
dont le commerce était florissant ; et je 
doute si elle ne seroitpas , jusqu’à un certain 
point, avantageuse dans tous les cas. Mais je 
11e dois pas m’étendre ici sur cette question. 
Ce que j’ai dit suffira, j’espere , pour indi- 
quer les principes dont sa décision dépend ; 
et si un administrateur étoit tenté d’en faire 
Tome IV. - F f 



Digitizad by Google 



4*0 <ca»OMii roi. itiquiï» 
quelquefois l’expérience , rien ne seroit plus, 
aisé sans inconvénient. C'est assez prouvé 
par l’opération du cardinal François , lors 
même d’un change défavorable et très haut. 



CHAPITRE V.i 

Comment on peut acquitter les balance^ 
parle moyen du crédit , sans V interven- 
tion des especes ou des lingots , lorsque 
les autres moyens sont insuffisants ; et 
quelles sont les personnes qui doivent 
conduire l'opération . 

N o ü s venons d’appliquer les principes déjà 
établis à la recherche des moyens les plus 
convenables pour écarter ou pallier les trois 
inconvénients qu’on a à combattre en ré- 
glant la propriété en fait de change. i°. Com- 
ment estimer la valeur de la balance due \ 
2 °. comment la payer avec les especes ou 
les lingots du pays ; 3°. enfin comment 
empêcher que le prix du change n’afiecte 
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d’autres intérêts que ceux de la balancé à 
paver, après la compensation de toutes les 
dettes réciproques. 

11 reste à chercher les moyens les plus con- 
venables pour libérer une nation de ce 
qu’elle peut devoir après qu’elle a fait tout 
son possible pour payer la valeur de sa ba- 
lance par l’autre maniéré. 

Il paroît évident , au premier coup-d’œil , 
qu’il ne reste plus qu’à donner une sûreté , 
et payer l'intérêt de ce qu’on ne peut pas 
payer par une antre valeur. C’est l’usage 
constant de toutes les nations. Mais comme 
les méthodes ordinaires sont très compli- 
quées , et dfccem p a grl éfes de frais qui font 
monter le change très haut, elles deviennent 
par là un découragement extrême pour le 
commerce en général. Ce ne seroit pas un. 
petit avantage si on pouvoit faire retomber 
également cette perte sur lè change , sur 
toutes les classes de l’état , au lieu de la 
faire tomber entièrement sur le commerce. 

Comme c’est là l’expédient que nous de- 
* vons proposer, il ne sera pas hors de propos 
d’observer que les balances étrangères pro- 
viennent principalement de quatre causes ; 
la grande importation et consommation 

Ff a ‘ 
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de productions étrangères ; 2 °. le paiement 
des dettes et des intérêts dus aux étrangers ; 
3°. les prêts en argent faits à d’autres na- 
tions ; et 4°* les grandes dépenses de l’état 
ou des individus au dehors. 

Si on pouvoit faire retomber toutes le* 
mauvaises conséquences provenant de ces 
quatre causes et le. haut change qu’elles 
occasionnent sur ceux qui y donnent lieu , 
je ne proposerois pas démettre tout le corps 
delà nation à contribution pour réparer cette 
perte. 

Mais si , par la nature de la chose , dans 
le système actuel , on trouve que la perte 
tout entière retombe sur le commerce, sans 
qu'il soit possible de l’empêcher ; dans ce 
cas , je pense qu’il vaut mieux pour la na- 
tion in cumulo , qu’elle prête son secours 
en partageant le fardeau, que de le laisser 
tomber sur cette partie du corps politique 
à laquelle tout le reste doit sa vigueur et sa 
prospérité. 

On ne sauroit nier que quand une nation 
doit une balance considérable , il en résulte « 
une hausse sur le change à chaque traite 
ou remise. Lorsqu’on cherche des lettres de 
change pour payer une demande étrangère j 
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ton ne peut déterminer de quelle cause cette 
demande provient. Que ce soit pour des 
usages nationaux ou non , le change est le 
même, et affecte également le commerce 
entier. 

Si cet exposé est fidele , je crois que nous 
pouvons prononcer que ces balances doivent 
être payées par le secours et l’intervention 
de l’administration. 

L’objet n’est pas si grand qu’il pourroit 
paraître d’abord. Nous ne proposons pas de 
faire avancer par l’état la valeur entière do 
cette balance ; il faut que ceux qui doi- 
vent la balance trouvent , comme à présent, 
une valeur pour les lettres de change qu’ils 
demandent. Je ne propose pas non plus 
un pareil plan à une nation qui , sur le ter- 
me moyen de son commerce , auroit la ba- 
lance contre elle ; mais si , sur le tout , la ba- 
lance est favorable , je ne voudrais pas que , 
pour épargner un peu de peine et de dé- 
pense , on souffrît que les vibrations alter- 
natives du change dérangeassent l’uni for- 
mité des profits qui tend si fort à encoura- 
ger chaque branche du commerce. 

Nous avons suffisamment expliqué les fu- 
neste^ effets d’une balance défavorable pom; 




454 économie folitiqü*. 
les banques qui font circuler du papiër ; et 
nous avons montré combien il étoit néces- 
saire qu’elles fissent ce que nous conseillons 
ici. Cette proposition n’a donc rien de nou- 
veau : c'est seulement faire faire un pas de 
plus aux conséquences du même principe , 
en indiquant, comme un point de politique, 
comment le gouvernement doit aider le com- 
merce dans le paiement des balances, lors- 
que le crédit est nécessaire au dehors ; et ce 
secours doit être donné aux dépens de l'ar- 
gent public. 

La plus grande et , je crois , la seule ob- 
jection contre ce projet est qu’ainsi la con- 
dition de nos créanciers étrangers devien- 
dra meilleure sans qu’on reçoive aucune va- 
leur d’eux. Je l’avoue , lorsque la balance 
est contre l’Angleterre : mais cet avantage 
sera compensé pour les créanciers par la perte 
qu’ils éprouveront lorsque la balance sera 
en sa faveur. Mais en supposant qu’il y eût 
un bénéfice pour les créanciers étrangers , 
cette circonstance augmentera-t-elle la con- 
fiance de tout le monde pour les fonds 
anglois? Si on proposoit de baisser le taux 
de l’argent, en remboursant les dettes qui 
.portent un intérêt plus haut que celui au- 
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qnel on peut se procurer de l’argent ; si le 
continent yersoit ses richesses dans notre 
emprunt ; ne pourrions-nous pas nous at- 
tendre alors à un secours plus prompt de 
ce côté-là? Dailleurs , tout l’intérêt dû aux 
créanciers étrangers n’est-il pas payé en 
papier de banque? Ce papier n’est-il pas 
exigible en especes , et ces especes ne seront- 
elles pas exportées si on ne trouve pas du 
crédit ? Si la banque d’Angleterre tenoit un 
emprunt ouvert en tout temps à Amster- 
dam, à condition de payer l’intérêt dans 
cette ville , peut-on douter qu’on ne trouvât 
de l’argent à beaucoup moins de frais qu’à 
présent que uous sommes obligés de cher- 
cher du crédit par-tout , en attendant que , 
par le retour d’irne balance favorable sur 
le commerce , l’Angleterre soit en état de 
combler le déficit? 

Je sens mon insuffisance pour développer 
les combinaisons sans nombre qu’une pa- 
reille opération dbit exiger : je n’entrepren- 
drai donc pas ce- que , dans tous les cas , 
je serois obligé de laisser imparfait. Ce 
qui a été dit, combiné avec ce que nous 
avons avancé sur le môme sujet, en trai- 
tant d autres matières , suffit pour donner 
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îme idée générale de Futilité de ce plan-; 
Quant à l’objection fondée sur le paiement 
des créanciers publics au dehors , je la ré- 
serve pour une discussion plus approfondie, 
lorsque je traiterai du crédit public. 

Fin delà troisième partie et du tome IV. 
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